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LA DECLARATION DU 16 SEPTEMBRE 
ET LA SOLUTION LEGITIME 
DU PROBLEME ALGERIEN
Con questo secondo articolo sul problema algerino l ’economista fran­
cese Maurice Allais esamina le possibilità che si prospettano per una solu­
zione legittima dopo la dichiarazione di De Gaulle del 16 settembre 1959. 
Egli ha così modo di fornire nuovi elementi in aggiunta a quelli che seno 
propri della sua ben nota tesi. Le frontiere naturalit cioè razionali, che egli 
prospetta per l economia e il diritto internazionale non sono però le stesse 
che noi invece pensiamo esistano oggi nett'attuale situazione storica, e per­
ciò il volerle conservale 0 imporre rischierebbe di farci soccombere in tre­
mende nuove difjicoltn da cui invece urge uscire al più presto.
Partendo dal principio che quando due collettività etniche differenti per 
radicali differenze circa le loro Weltanschauungen debbono coabitare insie­
me su uno stesso territorio, la sola regola, democratica della maggioranza 
delle decisioni pubbliche è fondamentalmente incompatibile con ciascuna 
Weltanschauung, Maurice Allais ribadisce ancora una volta, dopo l ’articolo 
pubblicato su questa rivista nel fascicolo precedente, che l ’ unica soluzione 
possibile per eliminare il presente, furioso disaccordo tra le due collettività, 
che altrimenti sarebbe insuperabile, è una particolare specie di soluzione a 
tipo federale. Solo questa soluzione, cioè, rispetterebbe i principi fonda- 
mentali della democrazia odierna. Come vedranno da sè i lettori, con questa 
affermazione, egli mira in sostanza ad una soluzione del problema della con­
vivenza che è tipicamente propria di uno dei più importanti modelli econo­
mici, quello dell economia del benessere il quale asserisce che un maggior 
livello di benessere o di soddisfazione economica ed extraeconomica è im­
possibile ad attingersi se, in seguito a certe misure, una parte viene a tro­
varsene danneggiata, anche se l ’altra parte, per quanto numerosa, ne ri­
trae un grande vantaggio. Il modello economico è fondamentalmente inec­
cepibile. Sono le conseguenze che non possono essere accolte.
La conseguenza per Allais sarebbe che una tale soluzione sarebbe viable 
ogniqualvolta esistesse un duplice federalismo. Uno territoriale e l ’altro isti­
tuzionale; vale a dire si tratterebbe di realizzare un separatismo territoriale
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« comme une grande nation et par la seule v o ix  qui vaille , je  veux dire par le 
libre choix que les algériens eux-m êm es voudront faire de leur avenir... La  deuxièm e 
condition du règlem ent, est que tous les a lgériens aient le m oyen de s ’exprim er par 
le suffrage vraim ent universel. Jusqu’à l ’année dernière, ils ne l ’avaien t jam ais eu. i ls  
l ’ont à présent, grâce à l'égalité  des droits, au collège unique, au fait que les com ­
munautés les plus nom breuses, celles des m usulm ans, sont assurées d ’ obtenir dans tous 
les scrutins la grande m ajorité des élus. Ç ’a été là un changem ent de la plus vaste portée; 
littéralem ent une révolution... Les hom m es et les fem m es qui habitent l ’A lgétie  seront 
en mesure de décider de leur destin, une fois pour toutes, librem ent, en connaissance 
de cause ».
Il semble, d’après ce texte, que le principe majoritaire au collège uni­
que soit adopté, non seulement comme base du référendum à venir, mais 
également en tant que principe général réglant la vie politique ultérieure 
de l ’Algérie dans toutes les solutions envisagées.
Mais, par ailleurs, la troisième solution de type fédéral qui est pro­
posée n’a guère de chance d’ être durable si la règle de 'la majorité pure 
et simple est adoptée. Cette tierce solution est en effet la suivante :
i  Le gouvernem ent des algériens par les a lgériens, appuyé sur l ’aide de la F rance 
et en union étroite avec elle, pour l'économ ie, l ’enseignem ent, la défense, les relations 
extérieures. Dans ce cas, le régime intérieur de l’A lgérie devrait être de type fédéral, 
afin que les communautés diverses française, arabe, kabyle, m oabite. etc... qui cohabi­
tent dans le pays, y trouvent des garanties quant à leur vie propre et un cadre pour 
leur coopération  ».
Il est clair qu’un tel régime intérieur qui entend préserver les droits 
légitimes des différentes communautés dans un cadre fédéral ne peut se 
fonder sur la règle de la majorité au collège unique, puisque l ’application 
en tout domaine de cette règle ne donne pas de garantie véritable aux 
minorités ethniques.
Ainsi, d ’une .part la déclaration du Général de Gaulle donne le 
choix final de la solution, une fois pour toutes, à la majorité musulmane, 
c ’est-à-dire qu’en fait elle aboutit à abandonner au groupe démographique 
majoritaire la faculté 'de fixer à son gré le sort du groupe démographique 
minoritaire, et, d’autre part elle présente comme solution préférable, ainsi 
qu’il résulte manifestement du contexte de la déclaration, une solution plus 
complexe de type fédéral qui entend préserver les droits légitimes de 
chaque communauté, fût-elle très minoritaire, et qui par conséquent ne 
saurait être fondées sur la volonté pure et simple d’une majorité, s’exer­
çant sans contrôle ni partage.
proche d ’irréalism e politiche, mais est-ce là vraim en t une position réaliste pour les 
uns et les autres que de n ier ce q u ’il v  a de vérité! dans la thèse de l ’adversaire?
5.
Il semble bien qu’il y  ait là une contradiction essentielle dans la dé­
claration du 16 Septembre. Les préférences du Général de Gaulle vont 
manifestement a une solution d’un juste équilibre entre les deux com­
munautés leur permettant de cohabiter, mais d’entrée de jeu, elle aboutit 
à faire fixer le sort de la minorité française par la décision d’une majo­
rité musulmane (=).
Il y  a ainsi une incompatibilité entre la solution indiquée comme pré­
férable et la procédure envisagée, car cette dernière est d’une part mani­
festement en opposition avec la solution de type fédéral et elle implique 
d autre part la possibilité de son rejet, avec une probabilité pour le moins 
non négligeable.
Cette contradiction est à la base d’ un malaise qui, en se développant, 
peut entraîner de graves conséquences pour l’Algérie et la France.
Rappelons brièvement les données du problème en citant ici le « Ma­
nifeste pour une Société Libre » dont nous avions rédigé le projet et qui 
a été adopté à l ’unanimité par les participants du Colloque pour une So­
ciété Libre le 8 Février dernier.
Dans le cas de l ’Algérie :
«d eu x  im pératifs égau x  s ’im posent à toute solution politique com patible avec 
les principes d ’une Société  Libre.
« L e  prem ier im pératif est qu ’il serait inadm issible de p river les populations 
musulm anes des libertés politiques fondam entales.
« Le second est q u ’il serait inadm issible d ’abandonner en droit ou en fait les 
Européens d ’A lgéries et les M usulm ans am is de la France.
« Il convient d ’apercevoir bien clairem ent que le problème des m inorités ethniques 
et nationales ne peut se régler suivant le principe m athém atique de la m ajorité, car 
l ’application brutale de ce principe ne peut finalem ent que conduire à la négation 
des droits de la personne hum aine qui doivent être considérés comm e les principes 
préém inents de toute Société Libre.
«D ans le cas de l ’A lgérie , trois groupes se trouvent en p résen ce: les F rançais 
de la M étropole, les Européens d ’A lgérie  et les M usulm ans.
« Tout systèm e m ajoritaire appliqué dans la seule A lgérie  livre  sans défense les 
Européens au bon vouloir des M usulm ans. T out systèm e m ajoritaire appliqué dans 
le cadre France-A lgérie livre  les M usulm ans au bon vouloir de la m ajorité française ».
« Le but fondam ental de toute organisation démocratique est en fait de garantir
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te) C ertes, comme je le rappellerai plus loin, la ratification par voie de référendum  
par les Français de la M étropole sem ble être prévue.
M ais com pte tenu du contexte on voit difficilem ent com m ent les Français de la 
M étropole pourraient effectivem ent s ’opposer au choix fait par le algériens eux-m êm es.
De toute façon, dans la voie choisie le sort des Français d ’A lgérie  pourrait être fi­
nalem ent fixé sans que leurs intérêts fondam entaux puissent être suffisam m ent pris en 
considération.
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tout citoyen et toute co llectiv ité, de m anière égale, contre tout arbitraire et tout 
despotism e, que ce soit celu i d’ un hom m e, celui d ’un  groupe, ou celui d ’une m ajorité.
« D ans une société hom ogène com m e la société française où les désaccords por­
ten t essentiellem ent sur les m oyens à m ettre en oeuvre, le principe de la démocra­
tie, c’ est ie gouvernem ent de la m ajorité, sous la  réserve de la  constitutionnalité 
des lois.
« Par contre, lorsque deu x com m unautés v iven t côte à côte ou en sym biose et 
que leurs conceptions gén érales de la v ie  en société et les Ifins qu ’elles entendent 
poursuivre sont fondam entalem ent différentes, la rè g le  de la m ajorité ne peut m e­
ner q u ’à l ’oppression d ’une com m unauté par une autre, incom patible avec le p rin ­
cipe de préém inence des droits inaliénables de la  personne.
« La règle  de la m ajorité n ’est applicable  que dans tous les cas où un accord 
gén éral existan t sur les fins poursuivies, i l  y  a sim plem ent un désaccord sur les 
m oyens les plus appropriés pour attein dre ces fins.
« L o rsq u ’il y  a désaccord fondam ental sur ces fins, les seules solutions politiques 
com patibles avec la dém ocratie sont des solutions du type féd éral assurant un équi­
libre effectif des deu x com m unautés, m êm e si ces com m unautés n ’ont pas la  même 
im portance en nom bre ».
De là il résulte que, pour l ’Algérie, le seul choix véritable, dans le 
cadre de la démocratie, se situe entre la partition et un système fédéral.
La partition consiste dans la division de l ’Algérie en deux zones 
indépendantes, l ’une où le pouvoir politique serait détenu par les seuls 
musulmans et où les français auraient le statut d’étrangers, l ’autre ou le 
pouvoir politique serait détenu par les seuls français et ou les musulmans 
auraient le statut d’étrangers. Quoi qu’on ait pu en dire cette solution 
est applicable si les parties en présence sont de bonne foi. Elle n’impli­
querait alors aucune migration forcée de population. Elle satisferait l ’aspi­
ration légitime des musulmans à se gouverner eux-mêmes et elle entéri­
nerait le droit des Français de rester effectivement sur une terre qu’ils 
ont puissamment contribué à faire ce qu’elle est. Naturellement la zone 
française pourrait, dans ce cas, être maintenue dans le cadre de la Ré­
publique Française.
La seconde solution est de type fédéral. Elle permettrait aux deux 
communautés de cohabiter dans un même système politique sans qu au­
cune des deux ne risque d’être opprimée par l ’autre. C ’est la, en fait, 
la troisième option offerte par le plan de Gaulle. Elle consiste dans un 
double fédéralisme, un fédéralisme interne dans le cadre de l ’Algérie, un 
fédéralisme externe rattachant l ’Algérie à la France.
Ce système, s’il se révèle effectivement viable, a naturellement notre 
préférence, car la partition pure et simple peut présenter de très grands 
inconvénients d’ordre politique et économique.
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La solution de type fédéral peut prendre des formes diverses. Elle 
peut consister tout d ’abord dans un fédéralisme territorial de deux zones 
où le pouvoir politique appartiendrait, comme dans la solution précédente, 
soit aux seuls Français, soit aux seuls Musulmans.
Elle peut consister également (mais c ’est là un point de vue qui 
peut être contesté) dans un fédéralisme personnel où les deux commu­
nautés seraient également représentées. Dans ce cas les institutions pour­
raient comporter, d’une part, une chambre des députés dont les élus se­
raient désignés au suffrage universel et où les décisions seraient prises à 
la majorité, et, d’autre part, un sénat où les deux communautés seraient 
également représentées. Chacune des deux communautés aurait un droit 
de veto sur toutes les décisions relatives au respect des personnes et des 
biens. Cette solution n’est qu’indicative, car de multiples modalités de 
détail sont possibles.
Encore ne faut il pas se dissimuler les graves dangers que présente 
cette seconde forme de fédéralisme interne qui risque de conduire tôt ou 
tard à l ’indépendance. L ’expérience passée a montré en effet que dans 
le cas d’un bicaméralisme des forces puissantes tendent toujours à faire 
prévaloir la pure représentation du nombre lorsque des différends fonda­
mentaux viennent à survenir.
Pour cette raison le fédéralisme territorial nous paraît préférable au 
fédéralisme personnel.
Si, en tout cas, la solution du fédéralisme interne s ’avérait à l ’expé­
rience comme non viable, la seule solution de rechange serait celle de la 
partition, à supposer que, dans cette éventualité, elle reste encore réali­
sable et que la France soit encore en mesure de défendre efficacement la 
position des Français d ’Algérie.
Sans doute la solution de la partition comme celle du fédéralisme in­
terne présentent-elles des difficultés considérables, qu’il s ’agisse, au dé­
part, de la délimitation des zones (3) ou de leur fonctionnement ulté­
rieur. Mais malheureusement il en est de même de toute solution, car 
il n’ existe pas de bonne solution au problème douloureux de l’ Algérie. Le
(3) Qui ne voit, notam m ent, la difficulté d ’un accord entre le G ouvernem ent fran ­
çais et les R eprésentants m usulm ans, partisans de l ’ indépendance ou du fédéralism e 
interne, sur le  traoé des fron tières? Quels principes, duels critère  peuven t être choisis? 
Chaque partie voudra les territoires les plus riches et ceux où passent les conduites de 
pétrole et de gaz. Chaque p artie voudra le m axim um  de côtes avec les ports les m eilleurs.
Ce gen re de problèm es ne saurait se résoudre à l ’a ide de principes abstraits et il 
est certainem ent très d ifficile  de trouver une solution qui soit acceptable à deu x par­
ties de bonne foi, mais ce n ’est peut-être pas im possible.
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choix est entre des solutions plus ou moins mauvaises et nous soutenons 
simplement que si l ’on s ’attache à respecter les principes essentiels de la 
démocratie, les seules solutions possibles sont celles de la partition et du 
fédéralisme interne.
Le choix entre la partition et le fédéralisme interne est le seul choix 
clair que les populations françaises et musulmanes d’Algérie puissent 
faire. Ce n’est en tout cas pas un choix triparti qui, d’une part, ne répond 
pas réellement aux nécessités de la situation réelle et qui, d ’autre part, 
dans l ’état actuel de l ’évolution politique des populations est pratique­
ment politiquement irréalisable dans des conditions satisfaisantes.
Ceci dit, chacune des deux communautés devrait être appelée le même 
jour à se prononcer séparément sur les deux solutions possibles.
En préconisant ainsi à la fois une procédure fondée sur l ’application 
brutale de la règle de la majorité au collège unique et une tierce solution 
dont on voit mal comment elle pourrait se réaliser ou durer dans le cadre 
de cette règle, le plan de Gaulle a pris au même moment deux positions 
contradictoires, et la tierce solution est, en réalité, une solution impos­
sible dès lors que la règle fondamentale est la règle majoritaire dans le 
cadre du collège unique.
C ’est à notre avis une illusion de penser que, si cette règle est adoptée 
au départ pour fixer le sort de l ’Algérie, la troisième solution pourra être 
adoptée. A  supposer même qu’elle le soit, comment pourrait-on envisager 
que la règle majoritaire puisse être abandonnée dans l ’application de cette 
tierce solution? Or, si elle est maintenue, son application, dans le cadre 
de cette solution, mènera rapidement l ’Algérie à un statut d ’indépendan­
ce. Dès que l ’on admet le principe majoritaire dans le cadre du collège 
unique, qui ne voit ainsi que la troisième solution proposée par le Géné­
ral de Gaulle équivaut à terme à la première?
II
A côté de cette contradiction essentielle, la déclaration du 16 Sep­
tembre souffre d’ambiguités et de lacunes qui tout en présentant l ’avan­
tage de permettre l ’élaboration de diverses solutions concrètes n’en ont 
pas moins grandement contribué à la confusion et au désarroi des esprits.
Il paraît tout d ’abord que, sur le plan juridique et dans sa forme 
au moins, la déclaration du 16 Septembre est pour le moins contestable. 
On ne saurait nier, en effet, que moins d’un an après la ratification de la 
Constitution, le Président de la République, gardien de la Constitution, 
a fait une déclaration qui, dans sa lettre, semble en violer les principes
puisqu’elle tend dans certaines éventualités à modifier l ’étendue même 
du territoire français.
Toutes les sociétés civilisées sont fondées sur le respect d’un Droit. 
Rien n’est plus dangereux pour leur stabilité que la méconnaissance, mê­
me involontaire, de ce Droit. Car dès lors qu’une violation du Droit pour­
rait être tolérée aujourd’hui sur une question quelconque, comment se­
rait-il possible de refréner demain une autre violation dont pourraient 
dépendre les principes mêmes de la vie en société?
Certes, le Général de Gaulle, après avoir indiqué que les algériens 
décideraient librement de leur destin, a précisé « qu’il ferait en sorte que 
tous les Français puissent entériner ce choix ».
Mais, il n’est nullement précisé, dans la déclaration du Président de 
la République, ce qui se passerait si la position de la population française 
de la Métropole, lors du référendum à venir, devait être différente de la 
position de la population algérienne.
Il y  a, par ailleurs, dans la déclaration du Général de Gaulle, une 
lacune très regrettable. Nulle part il n’est dit que dans la pire des hypo­
thèses et en tout cas, toute personne qui, du fait de la situation choisie, 
subirait un dommage serait pleinement indemnisée par la nation fran­
çaise et comment. Il ne suffit pas de dire aux Français et aux Musulmans 
amis de la France qu’ils seront regroupés, si le regroupement doit être 
fait dans des baraquements comme le passé en a montré ailleurs de si 
tristes exemples et si ce regroupement ne comporte aucune indemni­
sation réelle et complète. Ceux des Français qui ont du et doivent encore 
chaque jour quitter la Tunisie, le Maroc ou une quelconque partie de la 
Communauté Française se savent que trop bien à quoi s ’en tenir. Le moins 
qu’on puisse dire est qu’ils sont pratiquement abandonnés (4 5). Le sort 
des musulmans amis de la France ou de certaines minorités a été ou est 
encore pire (*).
Dès lors que les Musulmans n’ont plus une absolue certitude dans le 
maintien de la France en Algérie, dès lors qu’ils peuvent se sentir juste­
ment menacés dans leurs personnes et dans leurs biens sans qu’une pleine 
assurance leur ait été donnée, un processus cumulatif et irréversible com­
mence dont on ne voit que trop l ’inévitable aboutissement. Quel homme
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(4) V o ir l ’article du 14 Octobre dernier de M r. Em ile Roche dans les Echos.
(5) Rappelons que suivant une inform ation récente donnée par le M onde les res­
sortissants de la Com m unauté Juive du M aroc ne peuvent plus échanger de correspon­
dance avec l ’extérieur. Personne cependant ne paraît avoir protesté aux Nations-Unies 
contre cette  violation flagran te des D roits de l ’Homme.
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sensé et responsable d’une famille pourrait hésiter devant le choix qui 
s ’offre à lui aujourd’hui et les risques comparés des alternatives? Dans 
le cadre du plan actuel, prendre parti pour la France, c ’est risquer sa 
vie et pour le moins ses biens. Prendre parti pour le F .L .N . c’est ne rien 
risquer du tout, sinon éventuellement l ’accession ultérieure aux honneurs 
et aux places.
Cette lacune sur un point aussi essentiel dans la déclaration du 16 
»Septembre doit être comblée au plus tôt, sinon la perte de l ’Algérie risque 
de devenir inévitable.
Enfin, la déclaration du 16 Septembre est en contradiction avec les 
nombreuses déclarations faites en 1958 d’une manière solennelle par le 
Chef du Gouvernement.
Ce dernier déclarait en effet le 15 Juin 1958 au Forum d’Alger :
« Au nom de la France, je  proclam e q u ’il n ’y a plus en A lgérie  que des Français à 
part entière. D ans trois m ois, les d ix  m illions de Français d ’A lgérie  auront à décider 
pour toujours de leur propre destin  » ; le  6 Juin 1958 à Oran : <t II faut q u ’il n ’y ait en 
A lgérie  que d ix  m illions de F rançais avec les mêmes droits et les mêmes devoirs » ; le 
30 Octobre 1958 à Constantine : « Trois m illions et dem i d ’homme et de fem m es sent 
venus apporter à la France le  bulletin  de leur confiance. Ils l ’ont fait m algré les m e­
naces que les fanatiques faisaient peser sur eux. C ’est un fait qui en gage m utuellem ent 
et pour toujours l ’A lgérie et la France ».
'  III
L ’analyse qui précède peut contribuer à comprendre les réactions 
des différents milieux politiques.
Comment tout d ’abord juger la position des opposants au plan de 
Gaulle?
Peut-on leur donner tort?
—  quand ils déclarent que : « lorsqu’on a promis sur l ’honneur à ceux 
qui vous soutiennent et à ceux qui se rallient de ne jamais partir, on ne s’en 
réserve pas brusquement la possibilité... que le droit à la sécession prévu 
dans l ’Article 86 de la Constitution pour les territoires d’Outre-Mer est étendu 
sans droit à l ’Algérie... que c ’est un abus de pouvoir, le contraire des solen­
nels engagements antérieurs du Général de Gaulle» (’);
—  quand ils déclarent que la parole de la France est une parole qu’on 
ne saurait donner et reprendre;
—  quand ils soulignent la contradiction des présentes déclarations de M. 
Debré avec ses positions antérieures qui lui faisaient écrire en 1957 dans *
(6; L e  M onde, 19 Sept. 1959.
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l ’Echo d’Alger: « L ’abandon de la souveraineté française en Algérie est illé­
gitime; ceux qui y consentiraient se rendraient complices des hors la loi et 
ceux qui s’y opposeraient par quelque moyen que ce soit seraient en état de 
légitime défense», et quand ils disent qu’une telle contradiction est diffici­
lement acceptable;
—  quand ils déclarent que la déclaration du 16 Septembre a mis 1 armée 
dans une situation très difficile et qu’elle redoute de ne pouvoir tenir les en­
gagements solennels qu’elle a pris envers les populations algériennes lors du 
référendum et à la suite des déclarations faites par le Général eu 1958;
—  quand ils soulignent que les musulmans amis de la France qui se sont 
portés candidats lors des dernières élections en Algérie sur le vu des décla­
rations du Général de Gaulle sont actuellement mis dans une situation pour 
le moins difficile;
—  quand ils déclarent (’) que la déclaration du 16 Septembre consacre 
un déplacement des pouvoirs dont l ’importance ne saurait échapper à per­
sonne, que la politique de la France « n’est ni déterminée, ni conduite par ce­
lui qui en a constitutionnellement la charge et que le régime parlementaire 
est remplacé par un régime présidentiel dont les règles ne sont pas définies »;
—  quand ils déplorent le ton peu démocratique de la déclaration du 16 
Septembre : « Pourvu que Dieu me prête vie et que le peuple m’écoute, je 
m’engage... », style contestable dans une adresse aux citoyens évolués d’une 
grande démocratie;
—  quand ils déplorent qu’une déclaration d’une telle importance ait pu 
être faite sans avoir été préparée par la moindre délibération du gouverne­
ment ou du parlement;
—  quand ils déclarent que si l ’exercice d’un certain pouvoir personnel 
était probablement nécessaire après le 13 Mai pour rétablir l ’ordre, on ne 
peut aujourd’hui envisager sans réserve de confier sans appel l ’avenir de tout 
un peuple aux décisions d’un seul homme, quelle que puisse êtie sa valeur 
et quels que service qu’il ait pu rendre dans le passé;
—  quand ils éprouvent une profonde anxiété devant l ’adoption sans ré­
serve du principe du scrutin majoritaire dans un collège unique alors que 
l ’expérience n’a cessé de montrer la fragilité, en face du scrutin majoritaire, 
des garanties par lesquelles on cherche à l ’origine à sauvegarder les droits 
d’une minorité ethniquement ou religieusement différente (’); 78
(7) Assem blée N ationale, 15 Octobre, et Sénat, 29 Octobre.
(8) Pour ne prendre que quelques exem ples : en Birm anie, le  com m erce extérieur 
a été  birm anisé, c ’est à dire que les com m erçants hindous ont été ruinés, les licences 
d ’im portation et d ’exportation leur ayant été systém atiquem ent refusées; en Tunisie 
le transport par taxi a été « tunisifié », ce qui signifie, en d ’autres mots, que les chauf­
feurs de ta x i français, italiens, etc... ont perdu du jour au lendem ain leurs moyens 
d ’existence. Il serait aisé de citer bien d ’autres cas de discrim ination arbitraire.
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—  quand ils craignent que le droit à l ’auto-déterrainatiou, à moins d’être 
exercé dans le respect scrupuleux des minorités ethniques, ne conduise à la 
sécession et, dès lors, à l ’abandon en fait et en droit des Français d’Algérie 
et des musulmans amis de la France (’);
—  quand ils dénoncent l ’instabilité d’une Communauté qui lie sans ré­
serve la France alors que chacun de ses autres membres garde à tout instant 
toute possibilité d’en sortir (L’exemple du Mali est ici malheureusement con­
vaincant);
—  quand ils appréhendent que la déclaration du 16 Septembre, considé­
rée en elle-ême, n’entraîne, par suite de l'application conjuguée du princi­
pe de l ’autodétermination et du principe majoritaire au collège unique, un 
processus cumulatif et irréversible pouvant mener finalement à la perte de l ’A l­
gérie et qu’ils disent, à la suite de la déclaration de M. Debré devant l'A s­
semblée Nationale : « Alors que des gouvernements faibles avaient sauvé l ’es­
sentiel, un gouvernement qu’on croyait fort noie cet essentiel sous des 
phrases » (9 10 12) (” );
N ’est-ce pas jouer sur les mots que de déclarer « qu’il ne s’agit pas d un 
changement de la politique ni de la volonté françaises, mais du changement 
des perspectives que le Monde a prises de la volonté française » ( ). Qui pour­
rait donc se méprendre sur la signification réelle de la déclaration du 15 Sep­
tembre comparée aux déclarations officielles de l ’année précédente?
L ’argumentation du Premier Ministre, fondée sur le Droit, est en 
tout état de cause assez surprenante dès lors que la compatibilité de la 
déclaration du 16 Septembre avec la Constitution peut légitimement être 
contestée. Il eut été plus avisé de fonder son argumentation sur la con­
sidération des faits que sur un droit dont l ’expression n’a cessé de s’adap­
ter au cours de l ’Histoire. Le droit ne doit être que l ’expression codifiée 
d’un principe : celui du respect de la personne humaine. S ’il ne l ’est pas, 
il doit être révisé.
Ces opposants n’ont pas tort :
(9) Dans le cas où la procédure choisie conduirait à l ’indépendance, hypothèse 
q u ’on ne saurait totalem ent exclure et qui im plique le départ de l ’aim ée française, 
quelle garantie réelle auraient les français d ’A lgérie  et nos am is musulm ans contre 
les exactions pour le moins possibles d ’un état a lgérien  qui pourrait très bien deve­
nir totalitaire, et cela même en violation d ’accords qui auraient pu être pris antérieure­
m ent ?
(10) Assem blée N ationale, 15 Octobre.
(11) L ’essentiel pour le m om ent, rappelons-le, est la sauvegarde, assurée dans toutes 
les éventualités, de manière bien claire et sans aucune am biguité, des Français d 'A l­
gérie et des musulmans amis de la France dans leurs personnes et dans leurs biens.
(12) Assem blée N ationale, 15 Octobre.
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_ quand ils déclarent que si l ’insurrection armée des rebelles venait à
être tenue pour légitime par le gouvernement, celle des français d Algérie 
ne le serait pas moins (13 14);
—  quand ils déclarent ne pouvoir admettre, en tout état de cause, qu une 
majorité musulmane quelle qu’elle soit puisse décider souverainement du sort 
de plus d’un million de français;
—  quand ils demandent si c ’est bien là une decision avisée de la part 
d’un chef responsable du bien commun que de donner le choix entre trois 
solutions dont la première, celle de l ’indépendance, est, d’après ses propres 
termes, épouvantable;
—  quand ils soutiennent qu’il y a des risques qu’on ne saurait accepter 
et quand ils refusent de jouer le destin de plus d’un million de français et de 
plusieurs millions de musulmans amis de la France, sur un pari. Il y a des 
paris que l ’on n’a pas le droit de faire et, dans un drame tel que le drame 
algérien, parler de pari est absolument intolérable ( ).
Mais, toujours à notre avis, ces opposants commettent une grave er­
reur lorsqu’ils préconisent l ’intégration, solution économiquement très 
difficile pour la Métropole, solution inacceptable pour beaucoup de musul­
mans en tant que minorité, solution inacceptable surtout pour les fran­
çais en tant qu’elle fait dépendre l ’équilibre politique de la France d ’une 
masse parlementaire de plus de 100 voix musulmanes, dont les préoccu­
pations seront nécessairement plus algériennes que françaises dans la me­
sure où ils voient leur avenir dans une réelle communauté européenne et 
atlantique dont l ’édification serait sans doute gravement compromise par 
une telle solution.
Ils ne paraissent pas très bien réaliser que si les Musulmans ne sont 
pas mis en mesure de faire face eux-mêmes et sous leur propre respon­
sabilité sur un large territoire â leurs problèmes économiques, il sera hors 
du pouvoir de la France d’élever le niveau de vie des neuf millions de 
musulmans à un niveau comparable à celui de la Métropole sans des pré­
lèvements massifs sur ses propres ressources qui, ajoutés à toutes ses char­
ges, ne sauraient lui permettre de maintenir, et a fortiori d’accroître, son 
propre niveau de vie. Les partisans de la « francisation » nous paraissent 
sous estimer, de façon très dangereuse, les difficultés économiques présen­
(13) F igaro , xo Octobre 1959.
(14) T ous ces argum ents sont valables. C e n ’est pas en les niant, ce n ’est pas en 
faisant comme l ’autruche et en recourant à je  ne sais quelle exégèse, à je  ne sais 
quelle méthode Coué', qui ferait dire à la déclaration du 16 Septem bre ce qu’elle ne 
contient absolum ent pas, que l ’on fera face à des difficultés très réelles et que la 
F rance échappera à des épreuves qui autrem ent ne sauraient être évitées.
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tées par cette solution. Ils ne paraissent pas bien réaliser qu’élever, dans 
l ’espace d’une dizaine d’années, les niveaux de vie des masses musulmanes 
à un niveau comparable à celui des Français de la Métropole est une tache 
extrêmement difficile. En cas d’échec la France serait accusée par les 
Musulmans de n’avoir pas tenu ses promesses.
Les partisans de la « francisation » ne paraissent pas bien voir que le 
collège unique pour l ’ensemble France-Algérie est une solution qui, a notre 
avis, n’obtiendra jamais l ’accord profond des Musulmans.
Ils ne voient pas que le choix entre la francisation et l ’independance 
est un choix simpliciste qui ne répond pas à la complexité très réelle de 
la situation et qu’il ne saurait y  avoir de solution par tout ou rien.
Le drame est que bien des opposants au plan de Gaulle, fidèles à leur 
idéal, et courageux, ont été mis en face d ’un choix et d’une procédure qui, 
pris ensemble comme un tout, sont certainement inacceptables, et que, dès 
lors, il sont amenés à voir dans la « francisation » la seule possibilité du 
maintien en Afrique du Nord des Français d’Algérie (15) (16).
Que penser par ailleurs de l ’action des partisans du plan de Gaulle?
Ils nous paraissent avoir incontestablement raison, à notre avis,
—  de soutenir le Général dans son initiative courageuse, en son princi­
pe nécessaire, car on ne saurait nier que la guerre risque de s’éterniser pour 
le plus grand dommage de tous. Qui peut donc nier que rester sur des posi­
tions dogmatiques et intransigeantes face à une réalité extrêmement complexe 
et présentant des difficultés incontestables ne saurait constituer une solution?
—  de soutenir que la pensée directrice du Général et du Premier Ministre 
est le maintien de la France en Algérie, mais ils nous paraissent se tromper 
quand ils pensent ou laissent à penser que ces hommes ne peuvent être failli­
bles et que le plan qu’ils défendent est le meilleur qui puisse se concevoir;
—  de soutenir que politiquement seul le Général de Gaulle est actuel­
lement capable d’arbitrer des thèses violemment opposées, mais ils ont tort 
s’ils considèrent qu’un tel arbitiage, dont chaque mot compte, puisse être 
rendu sans une consultation préalable.
Il auraient manifestement tort, de l ’avis de tout vrai démocrate, s ’ils 
se donnaient comme consigne l ’obéissance inconditionnelle à un homme, si
(15) Dès lors que l ’on adm et le  principe m ajoritaire au collège unique, la seule 
solution politiquem ent acceptable pour les F rançais d ’A lgérie  est l ’intégration de même 
que la seule solution acceptable pour les m usulm ans désireux de disposer d ’un certain 
droit à se gouverner eux-m êm es est l ’indépendance.
(16) D ’aucuns ont soutenu que les Français d ’A lgérie  ont fait preuve d ’inconséquen­
ce politique en luttant d ’abord contre le  collège unique, puis en le réclam ant avec 
insistance.
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prestigieux soit-il (car nul n’est omniscient ou infaillible, aucune homme 
ne saurait échapper aux effets de la fatigue et du surmenage et il serait 
dangereux d’oublier que les peuples qui, dans le passé, ont donné à un 
seul homme un blanc seing inconditionnel sur des questions vitales s’en 
sont, tôt ou tard, lourdement repentis).
Ils ne voient pas que la déclaration du 16 septembre présente des 
lacunes et des défauts incontestables auxquels mieux vaudrait s’efforcer 
de remédier plutôt que de les nier, et alors qu’ils sont déchirés intérieure­
ment, ils auraient tort, si pour masquer le trouble de leur conscience, ils 
devaient prêcher l ’intolérance.
Ceux qui, tout en se donnant l ’apparence de soutenir le plan de Gaulle, 
déclarent, en même temps, que la seule solution concevable est l ’ intégra­
tion, commettent de toute façon une faute, car là même ils préjugent 
de la solution finale et « donner et retenir ne vaut ». Il n’est en fait pas 
admissible de déclarer que l ’on offre trois solutions tout en laissant enten­
dre dans le même temps que l ’on n’envisage vraiment qu’une seule d’entre 
elles.
Comment alors espérer que les hostilités puissent finir rapidement si 
les Musulmans qui combattent peuvent avoir, valablement, l ’impression 
que les promesses qui leur sont faites ne sont qu’un leurre?
Dans une telle éventualité, on pourrait aboutir à la pire des situations, 
celle où, par un processus irréversible, les engagements pris au nom de la 
France, conduiraient à terme à l’ éviction des Français de l’ Algérie, tan­
dis que dans l ’immédiat un combat atroce continuerait dont la seule ju sti­
fication du côté français ne serait plus alors que de maintenir le prestige et 
de sauver la face. De tous les aboutissements celui là est le pire et il est 
malheureusement à craindre que, dans la situation où les positions prises 
nous ont placés, ce soit le plus vraisemblable.
Que penser enfin de la position du F. L . N.?
Tout d’abord, peu de Français peuvent nier qu’il y  a dans le combat 
du F. L . N. un élément respectable, l ’aspiration des Algériens à se gou­
verner eux-mêmes, l ’aspiration à une liberté politique réelle.
Peu de Français peuvent nier que, sans la révolte du F. L . N., un ef­
fort réel d’améliorer rapidement et sensiblement la situation des Musulmans 
n’aurait pas été fait.
IV
Si l ’analyse qui précède est correcte, le malaise français repose essen­
tiellement sur un choix mal posé. Le plan de Gaulle est excellent dans un
i 6 MAURICE ALEAIS
certain nombre de ses articulations, il est défecteux sur des points essen­
tiels. Il ne saurait être ni accepté ni rejeté en bloc.
La véritable opposition entre le F. L. N. et le Gouvernement de 
Gaulle, c’est que le F . L. N. revendique tout le pouvoir politique pour la 
majorité musulmane alors que le Gouvernement de Gaulle paraît désirer 
en fait une solution de type fédéral où les droits légitimes des deux Com­
munautés seraient pleinement et en même temps respectés.
Telle qu’elle est, la déclaration du 16 Septembre ne peut fournir le 
cadre d ’une solution mutuellement satisfaisante, car le principe majoritaire 
dans le cadre du collège unique conduira inéluctablement, qu’on le veuille 
ou non, à l ’éviction des Français d ’Algérie, et le sacrifice de tant de vies 
aura été fait en vain.
Une confusion dangereuse a été faite entre le principe démocratique 
et la loi de la majorité, alors qu’en aucun cas une solution conforme aux 
principes d’une Société Libre ne saurait résulter d’une pure solution ma­
joritaire.
Le Général de Gaulle a raison de préférer la solution du double fé­
déralisme, interne et externe, à toute autre solution, mais il commet, nous 
semble-t-il, une grave et peut-être irréparable erreur, s ’il pense réelle­
ment qu’une telle solution est compatible avec le jeu du principe majoritai­
re dans le cadre du collège unique. L ’ association du principe majoritaire et 
du collège unique ne peut qu’ aboutir tôt ou tard à l’ indépendance de VA l- 
gérie et à l’ abandon des Français d’ Afrique du Nord.
Comme ce danger est un danger très réel, il faut poser dès maintenant 
d ’une façon très claire que si la France reconnaît aux musulmans le droit 
à l ’indépendance, les musulmans ne sont en tout cas pas plus fondés à 
exercer un pouvoir politique sur les Français d’Algérie que ces derniers 
sur les premiers.
L ’ensemble de ces données conduit soit à la solution brutale de la 
partition, comportant la constitution d’un état indépendant musulman, 
côte à côte avec une zone qui resterait entièrement française et où les mu­
sulmans qui ne veulent pas être français auraient un statut d’étrangers, 
soit à une solution de fédéralisme interne dans un cadre reliant l ’Algérie 
à la France qui serait lui-même de type fédéral.
M a u r ic e  A l l a is
Paris, École Supérieure des Mines.
LA FEDERAL RESERVE 
E GLI STRUMENTI DI CONTROLLO 
QUANTITATIVI DEL CREDITO
II
5) - Le riserve obbligatorie di liquidità.
A) La data di nascita di questo strumento di controllo è piuttosto re­
cente poiché risale al Banking Act del 1933 quando un atto di legge auto­
rizzò il Sistema della Riserva Federale a modificare le percentuali delle 
riserve obbligatorie di liquidità in casi di emergenza e ad un successivo 
atto di legge passato nel 1935 che autorizzava il Sistema a servirsi del 
nuovo strumento non più in casi di emergenza, ma su base di maggiore con­
tinuità. Fino al 1933 le riserve percentuali erano immutabilmente rima­
ste quelle fissate per statuto nel giugno del 1917, pari cioè al 13%, 10% 
e 7% rispettivamente a fronte dei depositi a vista di « central reserve city 
banks » (New York e Chicago), « reserve city banks » e « country banks » 
e al 3% a fronte dei depositi vincolati indistintamente per tutte le banche.
I provvedimenti legislativi del 1933 - 35 fissavano nuovi limiti entro i 
quali le percentuali potevano essere variate, limiti che non potevano supe­
rare il doppio del massimale in vigore dal 1917. I limiti minimi e massimi 
entro i quali potevano dunque oscillare le percentuali venivano così stabili­
ti per :
—  le banche di New York e Chicago dal 13% al 26%
—  le banche di reserve cities dal 10% al 20%
—  le country banks dal 7 % al 14%
a fronte dei depositi a vista e per :
—  tutte le banche indistintamente dal 3 % al 6%
a fronte dei depositi vincolati.
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Attualmente le percentuali di riserva sono, a datare dall’ultima varia­
zione intervenuta nell’aprile 1958, del 18%, i6J¿%, n %  rispettivamente 
per le tre categorie a fronte dei depositi a vista e del 5% indistintamente 
per i depositi vincolati.
I provvedimenti legislativi 1933-35 se da una parte facevano delle ri­
serve di liquidità un nuovo strumento di controllo del credito, esclude­
vano peraltro la possibilità di un uso continuato e per periodi brevi di tem­
po. Infatti non pochi problemi di carattere tecnico e amministrativo si op­
pongono in generale a variazioni nelle percentuali delle riserve. L ’esperien­
za ha dimostrato che questo strumento non potrebbe mai adattarsi o essere 
adattato ai mutamenti che di giorno in giorno intervengono nel settore ban­
cario e monetario del Paese, poiché « anche piccole variazioni nelle riserve 
percentuali, ad esempio di uno o due punti, provocano vasti mutamenti nel 
volume delle riserve e nella situazione di liquidità delle banche membri. 
Frequenti variazioni nelle riserve percentuali, anche se piccole, finirebbe­
ro per essere elementi di disturbo per le banche membri e per il credito ban­
cario. Per queste ragioni questo specifico strumento può essere impiegato 
soltanto quando vasti mutamenti nel volume delle riserve bancarie sono de­
siderati ».
B) A  differenza delle operazioni sul mercato aperto e delle operazioni 
di sconto le quali aumentano o diminuiscono il volume delle riserve dispo­
nibili al sistema bancario, variazioni nelle riserve obbligatorie di liquidità 
mentre lasciano inalterato il volume delle riserve, provocano dall’altra par­
te una ben definita variazione nel volume dei depositi bancari e finiscono 
quindi per influire sulla capacità stessa di concedere prestiti o di effettuare 
investimenti del sistema bancario nel suo complesso.
Una variazione nelle riserve percentuali mette infatti in atto una du­
plice serie di reazioni. La prima riguarda il livello delle riserve secondarie 
delle banche membri : se le riserve percentuali sono elevate, le banche che 
si trovano a corto di riserve secondarie (o di riserve in eccedenza) dovran­
no procurarle vendendo titoli dal loro portafoglio o rientrando di una parte 
dei loro prestiti o ricorrendo temporaneamente al credito dello sportello di 
sconto o di altre banche; se le riserve percentuali sono abbassate, le banche 
si verranno improvvisamente a trovare con un eccesso di riserve che esse 
potranno investire o prestare o che potrà essere utilizzato per estinguere 
debiti contratti. La seconda serie di reazioni si avrà invece nel moltiplica­
tore dei depositi : se la riserva percentuale è del 20%, un dollaro-riserva 
sosterrà cinque dollari-deposito circa; se del 15%, un dollaro-riserva so­
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sterrà 6.67 dollari-deposito cosicché il 15% sosterrà 1/3 di dollari-deposito 
in più che non il 20 % di riserva percentuale.
Per fare un caso pratico, quando nella scorsa recessione il Board del 
Sistema Federale decise nel febbraio 1958 la riduzione di delle per­
centuali di riserva allora in essere, l ’azione liberò circa cinquecento milioni 
di dollari-riserve alle banche membri (le riserve obbligatorie complessive 
erano allora di poco superiori ai $ 18 miliardi) : almeno teoricamente, i 
$ 500 milioni potevano dunque —  sulla base del nuovo moltiplicatore pari 
a 6.18 —  rendere disponibile alle banche membri una massa di depositi di 
poco superiore ai tre milioni di dollari da destinare a prestiti 0 investimenti.
Da quanto sopra si può rilevare che una semplice variazione di 
in più o in meno nelle riserve percentuali si traduce in somme di notevole 
grandezza capaci, appunto perchè tali, di influire efficacemente e immedia­
tamente sulla situazione di liquidità delle banche e sulla loro capacità cre­
ditizia o di investimenti. E ’ appunto per queste sue conseguenze così dra­
stiche e immediate che la manovra delle riserve di liquidità non può co­
stituire, alla pari della politica di sconto e delle operazioni sul mercato 
aperto, uno strumento quotidiano o settimanale o mensile di controllo mo­
netario. Ciò spiega dunque la limitatezza nell’uso che il Sistema ha fatto 
dal 1935 ad oggi di questo strumento di controllo che è stato messo in atto 
soltanto quando si riteneva opportuno imprimere un deciso e duraturo 
cambiamento allo stato del mercato monetario. Le percentuali vennero in­
fatti aumentate quando le banche si vennero a trovare con una grande ab­
bondanza di riserve in eccedenza o quando troppo agevole divenne durante 
un certo periodo il ricorso delle banche allo sportello di sconto del Sistema, 
impegnato a sostenere il mercato e i corsi dei titoli governativi; vennero 
abbassate durante gli stadi recessivi dell’economia quando si trattava di 
iniettare nuove forze al mercato creditizio e al ciclo economico. Potrà inte­
ressare conoscere che dal 1935 al 1959 le riserve di liquidità sono state 
variate complessivamente ventisei volte e che dal 1951 ad oggi le otto va­
riazioni intervenute sono state unicamente volte al progressivo abbassa­
mento delle aliquote fino al livello attuale.
C) La classificazione in tre categorie delle banche membri, che abbia­
mo già menzionato sopra a proposito dei depositi a vista, effettuata sulla 
base della locazione geografica delle banche, è stata ed ancora lo è oggi, 
°ggetto di polemiche e discussioni : si mette infatti in evidenza che detta 
classificazione « geografica b —  che venne adottata circa un secolo fa e 
quindi molto prima dello stabilimento del Sistema della Riserva Federale 
—  è ormai ingiusta, inadeguata e superata. E ’ ingiusto —  si rileva —  che
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le banche di New York e Chicago (le sole appartenenti alla prima catego­
ria delle « central reserve city banks ») siano ancora oggi colpite dalle ri­
serve percentuali più elevate quando altre grosse città si sono sviluppate 
nel frattempo. Il Chairaran del Board of Governors del Sistema, W. C. 
Martin, ammise un paio d ’anni fa che è tempo di attuare una diversa clas­
sificazione non più su base geografica, bensì sulla base delle dimensioni 
delle singole banche, sul volume dei loro assegni in circolazione, sulla spe­
cie di affari dalle stesse condotti, etc.
Risultato di tutto questo è stato un provvedimento di legge approvato 
nel luglio 1959 il quale dà tre anni di tempo al Board of Governors per la 
abolizione della categoria delle « central reserve city banks » e per la in­
clusione delle banche appartenenti a detta categoria (New York e Chicago) 
in quella delle « reserve city banks ». Le banche di New York e Chicago 
l ’avrebbero dunque finalmente spuntata. Il decreto legge stabilisce inoltre : 
nuovi limiti minimi e massimi entro i quali le percentuali di riserve delle 
banche di New York e Chicago possono oscillare (dal 10% al 20% e cioè 
quelli attualmente in vigore per la categoria delle « reserve city banks »); 
regolamentazioni più flessibili per quanto riguarda la fissazione dei limiti 
di oscillazione per banche individuali appartenenti alla categoria delle « re­
serve cities ». La legge ha inoltre autorizzato le banche membri ad inclu­
dere ai fini dei loro calcoli settimanali per stabilire le riserve legali da 
mantenere presso F. R. una parte della « cassa » 0 del contante, e precisa- 
mente la parte in eccesso al 2% dei depositi a vista per le banche di New 
York e Chicago e banche di reserve cities e la parte in eccesso al 4% per 
le country banks.
6) - Conclusione.
A conclusione di quanto s ’è detto in merito agli strumenti di control­
lo quantitativo, può essere d ’interesse dare un’occhiata alla Tabella sinte­
tica che qui di seguito riportiamo, relativa alle azioni del Sistema della 
Riserva federale durante l ’intero 1958. L ’anno in esame è inoltre partico­
larmente interessante perchè esso ha registrato il graduale estinguersi del­
la fase recessiva iniziatasi l ’anno precedente e la progressiva ripresa dello 
stato dell’economia. Il che significa che le azioni del Sistema fino ad una 
certa parte dell’anno (luglio-agosto) furono volte a stimolare e favorire la 
ripresa dell’economia mentre per la restante parte ebbero come oggetto —- 
debellata ormai la fase recessiva —  quello di controllare e seguir da vicino 
il capovolgimento e la ascesa del ciclo.
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Le azioni del Sistema sono notizie di dominio pubblico ogni settimana 
sui quotidiani di New York i quali danno un resoconto ogni venerdì degli 
eventi intervenuti durante la settimana. Detti resoconti sono accompagna­
ti ed illustrati da un abbondante materiale statistico costituito dallo « sta­
tement » settimanale delle dodici banche federali, da quello della « Fed » 
di New York, dallo « statement » relativo alla situazione riserve nella set­
timana, etc. : di questi prospetti ci siamo già occupati in precedenti articoli.
Particolarmente interessanti e di agevole lettura sono inoltre gli arti­
coli che mensilmente appaiono sulla « Monthly Review » della « Fed » di 
New York dove vengono passati in rassegna i fatti monetari e finanziari 
del mese ed analizzati gli effetti degli stessi sulla situazione delle riserve 
delle banche membri.
Finalmente, vanno ancora menzionate le relazioni annuali compilate 
dal Board of Governors in Washington, le quali forniscono un quadro ac­
curato e documentato da materiale statistico delle misure monetarie adot­
tate dal Sistema nell’intera annata.
Gli strumenti di controllo qualitativo del credito
Di questi accenneremo solo brevemente dato che al presente i margini 
per acquisti di titoli sono gli unici tuttora in vigore.
La necessità di dare al Sistema un mezzo di controllo sul credito che 
veniva convogliato verso l ’acquisto di titoli in Borsa si manifestò chiara­
mente con la crisi e il susseguente crollo borsistico del 1929.
La inadeguatezza degli strumenti quantitativi di controllo a fronteg­
giare ed arginare la corsa agli acquisti e alla speculazione di Borsa in quel 
periodo, suggerì l ’uso di questo nuovo tipo di controllo che venne da qual­
cuno definito come « uno sviluppo rivoluzionario della politica monetaria », 
V eniva data, in altre parole, al Board of Governors l ’autorità di stabilire 
dei margini, ovverossia di determinare l ’importo massimo che un investi­
tore in titoli può farsi prestare all’atto dell’acquisto.
Detto margine è al presente del 90%, il che significa che il 90% del- 
1 importo dei titoli deve essere oggi pagato in contanti e il restante 10% 
può essere invece oggetto di richiesta di prestito. Il Board si serve con una 
certa frequenza di questo strumento che rappresenta indubbiamente un 
efficace mezzo di controllo nello specifico settore degli investimenti in titoli 
di Borsa.
Le regolamentazioni sul credito al consumatore (Regolamentazioni W) 
e quelle sul credito fondiario-edilizio (Regolamentazioni X) —  gli altri due 
importanti strumenti di controllo selettivo —  risalgono rispettivamente al
1941 e 1950 e vennero entrambe rimosse nel maggio 1952. Dette regola­
mentazioni si applicavano ai due specifici settori del credito al consumatore 
e del credito fondiario-edilizio, settori entrambi di grandissima importanza 
e dal peso determinante nella formazione dei cicli espansivi o recessivi del­
l ’economia.
Potremmo qui ancora ricordare un altro tipo di controllo selettivo che 
ebbe vita per circa un anno dal marzo 1951 al maggio 1952, noto sotto il 
nome di V .C .R .P. (Voluntary Credit Restraint Program) il cui scopo era 
quello della libera imposizione, da parte di determinate categorie economi­
che (banche, compagnie d’assicurazione, etc.), di misure restrittive e di 
controllo entro l ’ambito di specifica competenza di ciascuna categoria eco­
nomica.
Come già detto altrove, gli strumenti di controllo selettivi del credito 
per la loro specifica natura che li indirizza soltanto a determinati settori 
dell’economia, non possono ovviamente considerarsi un’alternativa agli 
strumenti di controllo quantitativi. Essi però possono svolgere una utile 
funzione suppletiva capace di integrare efficacemente, in determinate con­
giunture, le funzioni degli strumenti quantitativi. Essi dunque costitui­
scono armi addizionali di cui il Sistema si può, quando ritenuto opportuno, 
servire coordinandone l ’utilizzo con gli strumenti di controllo giornalieri 
o comunque di breve durata.
Della necessità di coordinazione di tutti questi strumenti faremo og­
getto di relazione in un prossimo articolo.
R enato  G u a d a g n in i
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New York.
CONFRONTO FRA L’EFFICENZA DELLA 
SIDERURGIA PRIVATA E STATALE 
IN ITALIA
! _ Per dare un giudizio sull’efficienza dei due settori, privato e
statale ('), della nostra industria siderurgica dovremmo porci dei proble­
mi prettamente quantitativi. Purtroppo un’indagine in questi termini fa­
rebbe ben poca strada, stante l ’ irreperibilità presso che assoluta dei dati 
necessari. A  malincuore, dobbiamo così restare su basi prettamente quali­
tative solo integrate dai pochi dati in nostro possesso.
Ciò premesso, accogliamo la definizione di efficienza coniata dal Co­
mitato nazionale francese della produttività come sinonimo di produttività 
e di rendimento. Essa include la nozione di produttività ma la sorpassa es­
sendo una qualità dell’organismo la cui produttività e messa in causa. L  or­
ganismo ha una soddisfacente produttività, ma tende a migliorarla costan­
temente. L ’efficienza ha quindi in più l ’idea di pensiero organizzatore : 
c ’è in essa un processo di intellettuazione dello sforzo per cavare il miglior 
partito dai mezzi.
Non si può parlare di efficienza parlando della terra in se (non c’e 
una efficienza del piombo e un’efficienza del metano). Occorre ci sia 1 uo­
mo e l ’impresa che si sforza di ottenere risultati con uno sforzo dell’accre­
scimento della produttività » (1 2).
Quali sono, in questa premessa, i principali fattori che condizionano il 
grado di efficienza nelle imprese?
Vi sono fattori diretti e indiretti. Tra i primi : la ubicazione, la di­
mensione e lo stato degli impianti; tra i secondi : l ’evoluzione della capa­
cità produttiva degli impianti nel tempo, le previsioni sull’andamento fu­
turo dell’impresa.
(1) Questo settore veniva a form arsi intorno a l 1921 in seguito alla grande crisi. 
Num erose im prese furono, in fatti, salvate ed assorbite dallo stato in questo periodo a 
mezzo d ell’ lM l prima e d e ll’IR I poi. N el 1936-37 l ’ IR I suddivideva la gestione delle 
sue aziende in settori, a capo dei quali poneva delle società finanziarie : Finsider, F in ­
m eccanica, F in elettrica, Finm are, S tet. N el settore siderurgico statale e a ingerenza 
statale rientrano le imprese che fanno capo alla F in sider, nonché la Breda (oggi anch’essa 
Finsider) e la Cogne.
(2) C fr. Dictxionnaire cìcs Sciences Économ iques.
2. —  Data la particolare struttura della nostra siderurgia un’ubica­
zione che permetta comunicazioni rapide ed a costi minimi con i mercati 
di approvvigionamento delle materie prime e di sbocco dei prodotti finiti, 
sottoprodotti e semilavorati destinati alla vendita è oltremodo importante.
La nostra siderurgia di fatto completamente legata ai mercati inter­
nazionali, con cifre d’importanza assoluta pressoché rilevantissima : ton­
nellate 2.299.000 di minerale di ferro e tonnellate 2.690.000 di rottami 
nel 1958 (3 4). Il problema dei trasporti a costi minimi diventa così fonda- 
mentale per tutto il settore. A  questo risale anche il fatto che lo sviluppo 
dei nuovi impianti sia avvenuto prevalentemente lungo le coste della Pe­
nisola (*).
Scorrendo un atlante siderurgico troviamo Cornigliano, Piombino, Ba­
gnoli lungo il litorale mediterraneo, Servola e Porto Marghera lungo 
l ’Adriatico (che danno insieme circa l ’82% della produzione nazionale di 
ghisa); mentre all’interno abbiamo alcuni centri produttivi statali, come 
la Terni, la Breda e la Cogne e tutti quelli privati. La Falck accentra la 
sua produzione a Sesto S. Giovanni, la Fiat tra Avigliana e Torino, Ga­
leotto a Lecco e Arlenico, Redaelli a Rogoredo, la Sisma (che sta assor­
bendo la Metallurgica Cobianchi) a Villadossola e ad Omegna, e così via.
Dal punto di vista ubicativo le imprese del gruppo Finsider sono in­
dubbiamente meglio situate delle private e di alcune statali come la Co­
gne e la Breda. Ciò non si deve tanto al fatto d ’essersi inserite, per prime, 
in quel vasto movimento mondiale che ha portato a concentrare i centri 
produttivi lungo le coste, ma piuttosto d’aver cercato costantemente di mi­
gliorare l ’efficienza sacrificando anche centri in piena attività produttiva, 
ma antieconomici.
Le imprese private ubicativamente si trovano svantaggiate, svantag­
gio che attenuano in parte basando i loro processi sulla carica solida an­
ziché sulla carica liquida. La carica solida ha però i suoi inconvenienti in 
quanto vincola al rottame il processo tecnico, a differenza della possibile 
alternativa del gruppo statale. I privati difatti potranno ovviare a questo 
limite solo mediante la realizzazione di due opere oltremodo importanti : il 
centro produttivo di Vado Ligure (dove partendo dal minerale si arrive­
(3) II settore statale è particolarm ente legato al m inerale e quello privato quasi 
com pletam ente al rottame.
(4) Questo problema fu affrontato appieno nel cosi detto « Piano Finsider », ap­
parso intorno al 1947, dove si diceva che in Italia  si sarebbe potuto produrre in questo 
settore econom icam ente solo se « ...si fossero adottati accorgim enti quali : 1) la sosti­
tuzione delle attrezzature antiche con altre  m odernissim e ; 2) la concentrazione della 
produzione di ghisa e di acciaio in un num ero di unità più potenti lungo le coste... ».
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rebbe a una cospicua produzione di semilavorati) e il progettato canale na­
vigabile nella Valle Padana (5).
Grazie a quest’ultimo, le grandi e medie imprese del settentrione ve­
drebbero i costi dei trasporti sensibilmente diminuiti, infatti attualmente i 
noli sulle nostre vie fluviali navigabili variano da circa 3,50 alle 5 lire 
per tonn/km., mentre i noli corrispondenti per ferrovia e per strada si 
aggirano intorno alle 9 lire per tonn/km.
Ciò ne migliorerebbe sensibilmente il grado di economicità, pur sem­
pre vincolando le imprese alla carica solida.
* * *
Se pensiamo che le imprese siderurgiche operano costantemente su va­
sti mercati nazionali ed internazionali; che sono legate ad una copiosa pro­
duzione di massa e pertanto ad impianti con elevati costi fissi, è facile la 
conclusione che esse devono avere necessariamente vaste e solo eccezional­
mente medie dimensioni. Il fatto è ormai scontato da tempo ed è comune 
la tendenza in Europa e nel mondo, ad accentrare la produzione in grandi 
impianti integrali. Questa tendenza è stata sentita solo in parte in Italia, 
ove esistono poche grandi imprese insieme a molte di medie, piccole e 
piccolissime dimensioni.
Tra le grandi che hanno prodotto acciaio grezzo nel 1958, possiamo 
enumerare : Uva, Cornigliano, Dalmine, Falck, Fiat, Siac, Terni, Breda 
Siderurgica; tra le medie, che nell’anno in parola hanno prodotto dalle 
150.000 alle 100.000 tonn. : Cogne, Redaelli, Sisma, Acciaieria di Bol­
zano, Bolzaneto, Safau, Caleotto, Atub, Acciaierie riunite di Verona; tra 
le piccole, con una produzione dalle 60.000 alle 10.000 tonn., 21 e fra le 
piccolissime, con una produzione dalle 10.000 alle 5.000 tonn., 34. Su 73 
imprese che hanno prodotto acciaio nel 1958, solo 8 possono dunque essere 
considerate di vaste e 10 di medie dimensioni.
Delle 8 grandi imprese nazionali, 6 appartengono al gruppo statale.
Anche dal punto di vista dimensionale, il settore statale risulta così 
di gran lunga più efficiente del settore privato. A  conferma sarebbe inutile 
ricordare i vantaggi delle grandi imprese, industrialmente e commercial­
mente. Lo sbilancio si accentua, tra i due settori, annotando come i 3 veri 
grandissimi impianti a « ciclo integrale » appartengono alla Finsider.
Lo stato degli impianti delle varie imprese è pure fattore di prima­
ria importanza ai fini dell’efficienza. Per un adeguato riscontro, verrebbe
(5) E . P aolantonio, La questione dei grandi canali navigabili nella Valle Padana, 
su questa R ivista, n. 4, 1959.
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spontaneo di prendere i bilanci delle singole imprese e trarre dalle varie 
voci indicazioni sul loro stato e vetustà. Ma si è subito dissuasi, e per due 
motivi essenziali. I piani di ammortamento variano da gruppo a gruppo e 
da impresa ad impresa; in alcune imprese gli impianti e loro parti ven­
gono costruiti direttamente, in altre sono acquistati da terzi con conse­
guenze attributive di costo diversissimo.
Limitiamoci dunque agli sviluppi, dal 1946 in poi.
La Pinsinder indubbiamente ha seguito una politica di gestione ve­
ramente esemplare in questo campo, anche in conseguenza dei disastri 
subiti dalla guerra. Infatti buona parte dei suoi centri produttivi nel 
1946 erano andati pressoché distrutti o asportati dai tedeschi. Ricostruen­
do quelli che potevano ritrovare uno stato di perfetta economicità e chiu­
dendo i centri che sarebbero stati solo di remora alla vita del Gruppo, 
questa « holding » si trova oltremodo avvantaggiata rispetto ad altre im­
prese nazionali del settore con impianti altamente produttivi. A  conferma 
basta ricordare che una società del Gruppo, l ’Uva, nel 1951 avviava due 
nuovissimi altiforni e una acciaieria Thomas, nel 1952 due laminatoi con­
tinui, dei quali uno per billette ed uno per tondo a Vergella, nonché una 
nuova acciaieria Martin con tre forni oscillanti da 150.000 tonn., nel 1955 
ancora un altro altoforno da 750 tonn.; mentre nel contempo, chiudeva i 
centri di Portoferraio, Bolzaneto, Sestri, Prà e alcuni reparti negli stabili- 
menti di S. Giovanni Valdarno e ri orre Annunziata. Se a questo si aggiunge 
che in tempi a noi recenti (1952 - 53 - 54) la Finsider ha costruito integral­
mente il centro produttivo di Cornigliano, l ’esemplificazione risulta deci­
siva.
La Breda ha rinnovato i propri impianti in questi ultimi anni ed ora 
allinea con impianti nuovi che via via stanno entrando in funzione; lo stes­
so non si può dire della Cogne, sebbene in questi ultimi tempi abbia ope­
rato varie trasformazioni strutturali.
I due grandi privati e parte dei medi, se non hanno impiantato centri 
produttivi completamente nuovi, hanno continuamente rinnovato i propri 
impianti, conservandoli in un stato di economicità veramente eccellente.
I piccoli, nella maggior parte, hanno invece rinnovato ben poco e 
non si può dire che i loro impianti siano in buono stato di economicità. 
Il giudizio è soprattutto induttivo. Ma trova appoggio nel repertorio delle 
imprese siderurgiche pubblicato dall’Assider nel 1948 ed i relativi ag­
giornamenti del 1953 e 1959. Per il ’53 e il ’59 per pochissime imprese 
private di piccole dimensioni v ’è menzione di aggiornamento o di sosti­
tuzione dei vecchi impianti.
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3- —  La continua ed economica evoluzione della capacità produttiva di 
un settore denuncia come in esso si sia costantemente operato per raggiun­
gere condizioni altamente economiche. Dai dati della Tabella 1 si vede su­
bito come questa evoluzione sia avvenuta in modo continuo nelle imprese 
Finsider e solo in parte nelle grandi imprese private. Nè le previsioni 
sull’andamento futuro delle varie imprese mutano le caratteristiche del 
quadro.
Attuali studi (6 7) sul settore siderurgico prevedono per il 1965 un sen­
sibile aumento della capacità produttiva sia delle imprese private che 
statali. Circa le previsioni, possiamo servirci solo di quelle che riguardano 
impianti complementari o integrativi, tralasciando quelle relative a even­
tuali nuovi impianti a ciclo integrale perchè l ’edificazione di tali centri 
è basata non su dati economico-tecnici di impresa, ma su valori desunti 
direttamente dal mercato dei consumatori, se non addirittura dal giudizio 
delle autorità governative.
N ell’accurato studio del professor Frumento (’ ) abbiamo i dati delle 
tabelle di pagina seguente.
Anche senza considerare il nuovo impianto di Taranto, l ’incremento 
previsto della capacità produttiva delle imprese a controllo statale è su­
periore a quello delle imprese private. In ogni caso rimarrà un più mar­
cato sviluppo delle imprese statali nei confronti delle private, anche se 
le stime da noi riportate sono altamente sintetiche e non ci illuminano 
sull’andamento delle varie imprese all’interno dei due gruppi.
Problema oltremodo diffìcile è considerare il comportamento delle no­
stre imprese siderurgiche durante le fasi cicliche nazionali. E  per due 
motivi : anzitutto abbiamo i soli dati relativi alle produzioni, mentre sap­
piamo che molte imprese durante la fase di recessione continuano con lo 
stesso ritmo anche se la produzione è destinata temporaneamente al ma­
gazzino; aggiungasi che questo nostro settore è stato ed è in continua 
espansione, cosicché lo sfruttamento della sua capacità produttiva è tal­
volta continuato a pieno ritmo anche in periodi generalmente recessivi.
Secondo studiosi (8) di problemi congiunturali in Italia, avremmo 
avuto dal 1948 ad oggi ben quattro cicli brevi, e precisamente : il ciclo 
Marshall, il ciclo coreano il primo e secondo ciclo europeo.
(6) A. F rum ento  : Nuove Stinte del progresso della siderurgia Italiana, in « Rivista 
Internazionale di Scienze Econom iche e Com m erciali », n. 7, 1959.
(7) A . F rum ento , op. cit.
(8) F . di Fe n iz io , Diagnosi, previsioni, politiche congiunturali in Italia, 1958.
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L e nostre imprese siderurgiche non hanno minimamente risentito 
delle fasi di recessione dei primi tre cicli. Fino all’inizio della recessione 
del 1958 (fase discendente del secondo ciclo europeo) hanno anzi aumen­
tato quasi continuamente di anno in anno la loro produzione. Prima del 
’58 infatti si è avuto solo nel ’53 un leggero periodo di stasi con una di­
minuzione, rispetto al ’52, della produzione dello 0,7%. Nel ’58 invece 
anche il nostro settore siderurgico ha risentito in parte della recessione 
mondiale così che se tra la produzione totale del ’52 e del ’53 vi è un di­
vario di sole 34.000 tonn. in meno, fra quella del ’57 e del ’58 ne abbiamo 
avuto uno di 516.000 tonn. circa (8).
Di queste particolari situazioni hanno risentito maggiormente le pic­
cole e medie imprese private e le due completamente statali, costrette sia 
nel ’5 3  che nel ’58 a ridurre il gettito produttivo. Infatti se nel ’53 il 
Gruppo Finsider aveva aumentato le sue produzioni di 17.000 tonn. circa 
e questo grazie all’entrata in funzione di Cornigliano, delle 2 grandi pri­
vate, la Fiat aveva un incremento di 70.000 e Falck una diminuzione re­
lativa di 12.000 tonn., mentre le imprese di medie e piccole dimensioni 
riducevano i loro apporti produttivi rispettivamente di circa 18.000 tonn. 
e 55.000 tonn. Nel ’58, anno in cui possiamo parlare di recessione e non 
di stasi, mentre un complesso come la Finsider riduceva la sua produzione 
di 150.000 tonn. circa, Falck di 22.000 t.onn. e Fiat di 78.000 tonn., le 2 
statali davano una produzione minore di quella del 1957 di 69.000 tonn., 
le imprese di medie dimensioni di 117.000 tonn. e le piccole di 90.000 
tonn. circa.
4. —  Nei paragrafi precedenti abbiamo tentato di determinare l ’effi­
cienza delle nostre imprese siderurgiche e vedere quale dei due settori, pri­
vato e statale, fosse in migliori condizioni da questo punto di vista. Il con­
fronto s ’è risolto a favore delle imprese del gruppo Finsider. Tuttavia non 
possiamo concludere con questa visione stazionaria dell’intero settore. A t­
tualmente infatti sono allo studio nuovi processi tecnologici che potrebbero 
mutare la situazione delle nostre imprese di piccole e medie dimensioni 
e far loro raggiungere un ottimo stato di economicità.
Intendiamo riferirci ai processi di riduzione diretta. Con essi si potrà 
realizzare un ciclo di produzione dell’acciaio capace di saltare compieta- 
mente la fase produttiva della ghisa, con la conseguente eliminazione degli 
altiforni. Possiamo comprendere in pieno l ’alto significato economico di 9
(9) L e  produzioni riportate si riferiscono tutte a l l ’acciaio grezzo. 
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questi nuovi processi, se riflettiamo che un altoforno funzionante ad un 
regime altamente economico dovrebbe avere una capacità produttiva di 
circa i.^oo tonn. giornaliere, con un relativo investimento iniziale di cir­
ca 25-30 miliardi di lire.
Con la riduzione diretta si potrà invece avere una produzione varian­
te dalle 100 alle 400 tonn. giornaliere, che permetterebbe alle nostre me­
die imprese di divenire altamente economiche senza ampliare le dimen­
sioni, ma solo mettendo in essere i nuovi impianti che non richiederanno 
tra l ’altro forti investimenti.
A prova di quanto sopra riportiamo una tabella, tratta dalla Rivista 
« Modera Casting », dove vengono stimati : il costo di una tonn. di ferro 
fuso e gli investimenti necessari a due impianti di riduzione diretta ri­
spettivamente da 100 e da 400 tonn. per giorno.
C O S T 100 net tons of cost iron for day 400 net tons of cost gren for day
Capital investment 2 .500.00 Total dollars for plant 2.500.000 Total dollars for plant 6.000.000
Raw m aterials 3°>9° 30,90
E lectric E n ergy 7.50 7,00
W ages and salaries 16,00 4,20
Repairs incidentals 3.5° 2,60
Anim ortizat. o f investm ent 3.6° 2,10
N et cost o f Production 61,50 46,80
Sono naturalmente processi alla fase sperimentale; ma l ’avvio è si­
curo e le conseguenze della loro produzione su scala industriale potranno 
rivoluzionare la struttura di tutta la siderurgia mondiale, soprattutto dal 
lato dimensionale.
5 - L  eccellente stato attuale delle imprese Finsider è determinato 
dal fatto che questo gruppo ha dovuto rifare dopo l ’ultima guerra gran 
parte dei propri impianti. In questo processo di ricostruzione, sganciata 
da problemi di finanziamento e con una guida adeguata, la Finsider ha 
potuto adottare per le proprie imprese i processi tecnologici più moderni 
e più adatti al settore siderurgico e scegliere dimensioni e ubicazioni mi­
gliori.
Lo stesso non è avvenuto da parte privata, benché anche qui l ’evolu­
zione sia stata graduale nel tempo e tesa a raggiungere continuamente
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!e condizioni di una migliore efficienza. Gli eventi bellici non hanno dan­
neggiato eccessivamente gli impianti di queste imprese, così che si sono 
trovati, ad ostilità finite, con centri produttivi ancora economici, restando 
così in parte legati alle dimensioni, all’ubicazione, ai processi tecnologici 
dell’ante-guerra. Naturalmente anche qui si è rinnovato, ma in misura 
nemmeno lontanamente paragonabile a quella pubblica. Un rinnovo radi­
cale avrebbe del resto significato abbandono di attrezzature economiche 
e di investimenti ammortizzati per una gara insensata all’impianto mo­
derno.
Il diverso grado di rinnovo ha fatto sì che i processi produttivi dei 
due gruppi risultassero completamente diversi. Come accennato, i privati 
basano la maggior parte dei loro processi tecnici sull’elettrosiderurgia, cui 
il gruppo statale partecipa al cento per cento con la ghisa d’altoforno, 
contro il solo 23% per quella elettrica con il 68% per l ’acciaio Martin, 
contro il 37% di quello al forno elettrico, mentre ai privati spetta il 73% 
per la ghisa elettrica e il 63% dell’acciaio elettrico, contro nessuna pro­
duzione di ghisa d’altoforno e con il solo 22% di acciaio Martin.
Dopo quanto sopra, dobbiamo dire che se le imprese Finsider, grazie 
ai fattori prima accennati, hanno senz’altro raggiunto un ottimo grado 
di efficienza, con dimensioni, ubicazioni e processi tecnici appropriati; i 
grandi ed alcuni medi privati, grazie alla elettrosiderurgia, sono riusciti 
almeno in parte a tener testa al processo di rinnovamento della struttura 
della nostra siderurgia, dalla fine della guerra ad oggi, pur senza posse­
dere un’ubicazione eccellente o le migliori dimensioni di impresa.
Per l ’avvenire le imprese del gruppo Finsider potranno continuare 
ad essere efficienti sulla linea gestionale sin qui adottata.
Delle imprese interamente statali, la Breda Siderurgica, entrata re­
centemente nel gruppo Finsider, da alcuni anni ha iniziato il completo 
rinnovo dei propri impianti ed è incamminata verso il maggior grado di 
efficienza; mentre la Cogne ha incontrato al riguardo notevoli difficoltà.
A  loro volta, le imprese private di grandi dimensioni potranno au­
mentare l ’efficienza con l ’entrata in funzione del nuovo centro siderurgico 
di Vado e con l ’attuazione di un canale navigabile nella Valle Padana.
Il Centro produttivo di Vado metterà in essere un insieme di im­
pianti che andranno dagli alti forni a quelli per i semilavorati con una 
capacità produttiva prevista di ghisa di 470.000 tonn. annue. Queste pro­
duzioni apporteranno un enorme vantaggio ai privati, permettendo loro 
di sganciarsi almeno in parte dall’elettrosiderurgia.
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Da questo, e daU’accennato canale navigabile trarrebbero vantaggio 
anche le piccole e medie imprese del Settentrione. Ma, prescindendo da 
innovazioni tecnologiche radicali, come il processo di riduzione diretta, 
esse dovranno subire un vasto processo di concentrazione.
Un’altra soluzione all’aggiornamento dell’efficienza potrà essere, per 
le medie e piccole aziende, quella di sviluppare maggiormente le lavora­
zioni meccaniche.
L u i g i  A g a r in i
Milano, Università Commerciale L. Bocconi.
I MODELLI DINAMICI DI GESTIONE AZIENDALE, 
NUOVO STRUMENTO PER LO STUDIO 
DEI FENOMENI ECONOMICI
I - Generalità. —  La sempre maggiore diffusione dei moderni metodi 
di calcolo, e in particolare dei sistemi elettronici di trattamento delle infor­
mazioni, costituisce ormai in tutto il mondo un fenomeno di proporzioni così 
vaste da rendere superfluo ogni commento.
Anche in Europa,,dove pure il risveglio in questo campo si è manifestato 
con un certo ritardo in conseguenza della situazione economica determinatasi 
nell immediato dopoguerra, esistono ormai numerose industrie affermate con 
una produzione di calcolatori elettronici che per quantità e qualità nulla ha 
da invidiare alle industrie d’oltre oceano : alcune di esse, anzi, per le rea­
lizzazioni particolarmente geniali, possono ben considerarsi in posizioni di 
netta avanguardia nella produzione mondiale.
L ’avvento di mezzi elettronici di calcolo ha aperto all’attività umana 
campi che prima le erano rimasti inaccessibili causa l’eccessiva complessità 
e lunghezza delle elaborazioni matematiche necessarie, che non era pensa­
bile di eseguire manualmente.
Uno dei principali e dei più nuovi di tali campi è quello della riprodu­
zione di realtà complesse, in tutti i loro molteplici aspetti, mediante « mo­
delli » dinamici che costituiscono un efficacissimo strumento di lavoro per il 
ricercatore e lo studioso : su tali fedeli modelli della realtà sono infatti pos­
sibili applicazioni ed esperimenti che nella realtà effettiva sarebbero infini­
tamente piu costosi, o del tutto irrealizzabili.
Con questo mezzo si ricercano oggi nuovi metodi di raffinazione di pro­
dotti pei,oliferi; si studiano nuove tattiche per la condotta di operazioni 
militali, si sperimenta il comportamento in volo di nuovi tipi di aerei (come 
ha fatto recentemente, ad esempio, la « Société Nationale d’Etudes et de 
Construction de Moteurs d’ Aviation » francese, con un calcolatore elettro­
nico Bull a tamburo magnetico, per un aereo sperimentale a decollo verticale); 
si riproduce in tutta la sua complessità una situazione congiunturale di 
mercato, eccetera.
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Le considerazioni che seguono si riferiscono in particolare a un modello 
di questo ultimo tipo, ultimo grido in fatto di modelli operativi di gestione 
aziendale (o, come anche si dice con termine anglosassone, di » business ga­
mes »).
2. —  I modelli dinamici di gestione aziendale. —  I tentativi di ripro­
durre in qualche modo, artificialmente, una realtà economica, con lo scopo 
principale di addestrare i futuri Dirigenti d’Azienda a valutare correttamente 
tale complessa realtà e a prendere le appropriate decisioni, sono stati anche 
in passato, per la verità, abbastanza numerosi : vi sono pure esempi di mo­
delli del genere realizzati senza far ricorso a moderni strumenti di calcolo, 
con il solo uso di abbachi, tabelle, ecc.
E ’ chiaro però che una realtà complessa ed essenzialmente dinamica, co­
me quella costituita da una situazione di mercato, non può essere fedelmente 
ricostruita con mezzi così rudimentali; ne deriva che l ’efficacia di questi mo­
delli è modesta, e in ogni caso è esclusa la possibilità di servirsene a scopo 
di studio dei fenomeni economici : così come non sarebbe pensabile di stu­
diare la costituzione della superficie lunare servendosi di un semplice binocolo 
da campo.
Solo l ’ impiego di potenti calcolatori elettronici consente di riprodurre 
con un grado accettabile di fedeltà, e soprattutto in modo «dinamico», gli 
sviluppi spesso imprevedibili e le complesse interazioni dei numerosissimi ele­
menti che concorrono a determinare la realtà economica : così come, per con­
tinuare il parallelo, solo con potenti e moderni telescopi è possibile esa­
minare con sufficiente precisione i vari aspetti della superficie lunare.
Fino a non molto tempo fa, tuttavia, anche i modelli esistenti realizzati 
con calcolatori elettronici avevano limitazioni abbastanza severe (i più per­
fezionati consentivano infatti ai partecipanti di prendere non più di una quin­
dicina di diverse « decisioni » per ogni « periodo di gestione » : erano, in­
somma, assimilabili a telescopi ancora di piccolo diametro e di limitata po­
tenza).
Nei giorni 7 e 8 ottobre scorso, è stato impiegato per la prima volta in 
Italia un nuovissimo modello dinamico di gestione aziendale, estremamente 
interessante nelle applicazioni della simulazione alla gestione economica delle 
aziende.
L ’occasione è stata offerta da una esercitazione dimostrativa eseguita per 
la 3* Sessione del Corso di Aggiornamento sui Metodi Quantitativi Applicati 
all’Azienda dell’I.P.S.O .A  (Istituto Post-Universitario per lo Studio dell’Or­
ganizzazione Aziendale), organizzata dal Centro di Calcolo Elettronico Oli­
vetti Bull di Milano, in collaborazione con lo stesso I.P.S.O .A. e il Centro 
j>er la Ricerca Operativa dell’Università Bocconi di Milano.
Era, del resto, solo la seconda volta che il nuovo modello veniva utiliz­
zato nel mondo, essendo stato presentato per la prima volta dalla Compagnie
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ùes Machines Bull (realizzatrice del modello stesso, in collaborazione con 
Istituti Universitari francesi) al Congresso Internazionale del T.I.M.S. (« The
Institute of Management Science ») tenutosi a Parigi dal 7 al io settem­
bre 1959.
•s- Descrizione sommaria del nuovo modello. —  Il grado di realismo 
ed il rigore con il quale il nuovo modello riproduce i fenomeni della inute- 
\ ole realta economica sono tali da farne anzitutto un vero strumento di 
studio delle leg-gi economiche, della complessa interazione dei fattori che 
operano nelle situazioni reali, e delle conseguenze delle variazioni di uno 
o piu di tali fattori sulle situazioni stesse.
Secondaria, ma non meno importante, è la sua funzione di flessibile 
ed efficacissimo mezzo di istruzione e di addestramento per le nuove leve 
di Diligenti d’Azienda, che possono con esso, in un clima e in condizioni 
non dissimili da quelle in cui si troveranno ad operare nella realtà, appren- 
cere a valutare correttamente e in breve tempo una complessa situazione 
economica, a coordinare i vari aspetti dell’attività aziendale, e a prendere 
decisioni che influenzano in modo determinante il futuro della gestione.
Il nuovo modello si adatta ugualmente bene a svariatissime politiche 
eh produzione, a mercati di beni di consumo o di beni strumentali, a forme 
di gestione centralizzata o decentralizzata, a clientele ripartite geografica­
mente o suddivise per tipi con comportamento e caratteristiche diverse e 
permette di impostare per ciascuna delle società in concorrenza che vi prèn­
dono parte una situazione iniziale diversa (cioè una «eredità», un « passa­
to»): ogni azienda può così simulare agevolmente la forma di gestione e la 
situazione di fatto che più si avvicina a quelle effettive.
Il modello prevede la partecipazione di 2, 3 o 4 Società che operano 
111 concorrenza, producendo e collocando sul mercato un prodotto di tipo 
unico, che può essere, come accennato, sia un bene di consumo che un 
rene strumentale; tale prodotto può essere migliorato o rinnovato nel corso 
della gestione per mezzo di studi e ricerche.
I settori di vendita nei quali le Società agiscono sono in numero di 5; 
ciascuna Società può essere ubicata in un settore diverso, e beneficiare così
u  un «privilegio locale», definito da particolari caratteristiche di influen­
za su! mercato locale.
Ogni Società può costruire e condurre fino a 6 stabilimenti di produ­
zione; questi possono essere ubicati indifferentemente, a volontà delle So­
cietà nei primi 4 settori di vendita, mentre il 5“ settore rappresenta un 
<( settore esportazione ».
Oli stabilimenti di produzione hanno una capacità produttiva variabile, 
che e funzione sia dell'investimento iniziale, sia degli investimenti effettuati 
pei compensare l ’usura delle attrezzature.
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Se uno stabilimento non è redditizio o risulta male ubicato, può essere 
venduto : il prezzo ricavabile è una percentuale (che può essere prestabilita 
all’atto della preparazione del modello) del valore attuale dello stabilimento.
La vendita del prodotto finito può essere fatta sia su scorte di magaz­
zino che su ordinazione con consegna dilazionata.
La condotta della gestione si concreta nel prendere via via decisioni se­
quenzialmente per « periodi di gestione » corrispondenti a un trimestre o 
a un semestre; per ciascun periodo di gestione, ogni gruppo che simula la 
direzione di una determinata Società può prendere fino a 78 diverse deci­
sioni, che si riferiscono :
—  alla politica di approvvigionamento della materia prima,
—  alla politica commerciale,
—  alla politica di produzione,
—  alla eventuale costruzione di nuove fabbriche,
—  alle ricerche e sviluppo,
—  alla politica di distribuzione dei prodotti finiti fra i vari settori di vendita,
—  alla gestione dei magazzini e alle vendite,
—  alla gestione finanziaria.
Le varie decisioni prese sono riportate da ciascuna Società su un ap­
posito «foglio di decisioni» (vedi Allegato 1); al termine di ciascun «pe­
riodo di gestione », le indicazioni contenute nei fogli delle decisioni sono per­
forate su schede e introdotte nel calcolatore elettronico, il quale elabora au­
tomaticamente i nuovi dati, ne stabilisce le interrelazioni, e determina la 
nuova situazione, del mercato e delle singole Società, che ne risulta.
Ogni Società viene a conoscenza, alla fine di ciascun periodo, dei risul­
tati ottenuti, per mezzo di un apposito « foglio dei risultati » stampato auto­
maticamente dal calcolatore elettronico (vedi Allegato 2); la gestione finan­
ziaria è rappresentata su tale foglio da un consuntivo del periodo di gestione 
appena ultimato, e da un bilancio generale.
La disponibilità di materia prima sul mercato è aleatoria, in quanto re­
golata da una legge gaussiana di distribuzione, « congiunturata » in modo 
da renderne l ’andamento perfettamente realistico.
Pure aleatorio e « congiunturato » è il numero di « punti clienti » offerto 
dal mercato in ogni periodo di gestione; inoltre, esso è influenzato dalle 
iniziative commerciali combinate di tutte le Società concorrenti, che possono 
così aumentare il volume della clientela.
Anche il successo della politica di studi e ricerche ha carattere aleato­
rio : la legge di probabilità che la regola è funzione degli investimenti fatti 
(e cumulati nel corso dei vari periodi di gestione), e di un fattore di casua­
lità automaticamente introdotto dal calcolatore elettronico.
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(Il successo degli studi e ricerche ha per effetto la uscita di un prodotto 
nuovo, dello stesso tipo di quello fabbricato e venduto fino allora. Ne risul­
tano : un aumento della cosiddetta « attrattività ponderata », da cui dipende 
la percentuale di mercato conquistata dalla Società interessata; e una dimi­
nuzione dei costi di produzione).
Per finanziare una nuova operazione commerciale, di produzione o di 
studi e ricerche, le Società possono sottoscrivere prestiti presso una « banca » 
che stabilisce l ’ammontare del prestito e fissa il tasso d’interesse in base a un 
esame del bilancio della società richiedente.
In tal caso, come del resto nella eventualità che si sia verificato uno 
scoperto in banca, compaiono nel consuntivo anche delle spese finanziarie.
I prestiti possono essere rimborsati in tutto o in parte; analogamente, 
gli utili realizzati possono essere parzialmente o integralmente distribuiti sot­
to forma di dividendi agli azionisti.
Ancora, ogni Società che partecipa alla simulazione può richiedere in­
formazioni sull’attività delle altre Società e sull’andamento del mercato (il 
che comporta il pagamento di una somma prefissata) : in tal caso, sul « fo­
glio dei risultati » relativo al periodo in cui è stata fatta la richiesta compaio­
no anche le percentuali di mercato conquistate dalle Società concorrenti nei 
vari settori di vendita, nonché notizie sulla tendenza del prezzo e sull’anda­
mento congiunturale della disponibilità di materia prima nei successivi due 
periodi.
Quelli ora accennati sono soltanto degli aspetti più interessanti del mo­
dello descritto : è chiaro tuttavia, anche dalla sola loro elencazione, fino a 
che punto sia curata la completezza e l ’aderenza alla realtà del modello stesso.
Un altro elemento di valutazione è costituito dalla lunghezza del « pro­
gramma » necessario per la realizzazione del modello con un calcolatore elet­
tronico : si tratta di un programma di 8.000 «istruzioni», che occupa circa 
32 ooo posizioni di memoria, e che richiede quindi un calcolatore elettronico 
a grande capacità di memoria.
4. —  Qualche cenno sulla prima applicazione del modello. —  Alla eser­
citazione dimostrativa effettuata per l ’I.P.S.O .A. il 7 e 1*8 ottobre 1959 
hanno partecipato 25 Dirigenti e Tecnici di Aziende Italiane di ogni set­
tore di attività.
Il primo giorno ha avuto luogo una particolareggiata esposizione delle 
« regole del modello » e delle sue caratteristiche essenziali, nonché una illu­
strazione della situazione iniziale in cui ciascuna Società veniva a trovarsi 
(e che costituiva la «eredità di un passato», poiché si trattava della situa­
zione risultante al termine di una decina di « periodi di gestione » realizzati 
in precedenza, appunto a questo scopo, dai tecnici che avevano messo a 
punto il modello).
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Successivamente, i partecipanti si sono suddivisi in tre gruppi di 8-10 
componenti ciascuno, che simulavano tre Direzioni di Aziende produttrici 
di macchine utensili; nell'ambito di ciascun gruppo, sono state distribuite 
fra i singoli componenti le più tipiche funzioni direttive della gestione azien­
dale (Direzione commerciale, Direzione della produzione, Direzione ammini­
strativa, Direzione delle vendite, Direzione dell’Ufficio Studi e Ricerche, Di­
rezione degli approvvigionamenti, ecc.).
Da questo momento in poi, i tre gruppi hanno operato isolati l ’uno dal­
l ’altro anche materialmente, in modo che ogni Società non avesse, sull’atti­
vità delle concorrenti, che le notizie eventualmente richieste, a pagamento, 
periodo per periodo.
Ciascuna « Società » in tal modo costituita ha poi in primo luogo ese­
guito un attento studio del proprio « tassato», e ha fissato la politica da 
seguire e gli obiettivi da proporsi nei vari campi di attività.
Sono state infine prese le decisioni relative al primo nuovo periodo di 
gestione, conclusosi con la consegna dei «fogli delle decisioni».
Il giorno successivo, sono stati anzitutto distribuiti alle tre Società i 
« fogli dei risultati » relativi alla prima serie di decisioni; in base a questi, 
sono state elaborate le nuove decisioni, e cosi di seguito, fino a un totale di 
otto «periodi di gestione» (equivalenti a due anni di gestione effettiva).
Il tempo lasciato a disposizione delle Società per esaminare il « foglio 
dei risultati » del periodo precedente, aggiornare e studiare i grafici sui 
quali erano rappresentati gli aspetti più significativi della gestione, e com­
pilare il nuovo « foglio delle decisioni », è stato di un’ora per ciascun periodo.
Al termine di ciascun periodo, la perforazione delle decisioni su schede 
e la relativa verifica hanno richiesto circa io minuti.
I calcoli necessari per l’elaborazione dei dati perforati sulle schede e 
l ’aggiornamento della situazione del mercato e di ciascuna Società è stato 
effettuato ogni volta in circa ioo secondi, dal Calcolatore Elettronico Gam­
ma ET con memoria a tamburo magnetico della capacità di 100.000 posi­
zioni decimali, del Centro di Calcolo Elettronico Olivetti Bull di Milano.
Subito dopo il termine dei calcoli, il calcolatore stampava automati­
camente i « fogli dei risultati », che venivano distribuiti in più copie a cia­
scuna Società, per agevolarne la consultazione da parte dei componenti il 
gruppo direttivo.
Da successione degli avvenimenti ha assunto presto aspetti di estremo 
interesse.
Le tre Società si trovavano in partenza in una situazione abbastanza 
diversa l ’una dall’altra, e disponevano di conseguenza di una diversa po­
tenza economica (cosa del resto perfettamente realistica) : la prima aveva 
infatti un capitala iniziale di 20 miliardi e un solo stabilimento di produ­
zione, la seconda un capitale di 30 miliardi e due stabilimenti, la terza 
un capitale di 40 miliardi e due stabilimenti.
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La gestione era tuttavia inizialmente attiva, sia pure in varia misura, 
per tutte le tre Società.
Quasi subito, peraltro, la maggior potenza induceva la terza Società a 
tentare una politica di speculazione e accaparramento di materia prima (ac­
ciaio), allo scopo di rendere difficilmente sostenibile la situazione per le 
Società concorrenti.
Aveva così inizio un graduale aumento del prezzo della materia prima 
sul mercato (in conseguenza dell’aumentato rapporto fra la domanda e l ’of­
ferta, accentuato da una flessione, casualmente concomitante, nella dispo­
nibilità congiunturale della materia prima) : tale prezzo raggiungeva alla 
fine del terzo periodo di gestione valori tali da porre presto in gravi diffi­
coltà non solo le due Società più deboli, ma anche quella che aveva orga­
nizzato la speculazione.
Infatti l ’aumentato costo unitario di produzione, cui non si era fatto 
fronte tempestivamente con corrispondenti aumenti del prezzo di vendita, 
ha portato in passivo la gestione di tutte le Società alla fine del 50 periodo, 
e la situazione si è aggravata nel periodo successivo.
Le conseguenze disastrose delle iniziative prese inducevano allora la terza 
Società a modificare la propria politica, riportandola su un piano di mag­
giore normalità, e alla fine dell’8° periodo di gestione il mercato della ma­
teria prima era pressoché risanato e l ’equilibrio finanziario delle tre Società 
ristabilito.
F r a n c o  B u s c a
Milano, Centro di Calcolo Scientifico Olivetti Bull.
UN « PATRIMONIO PROGETTI „
A DISPOSIZIONE DELL' INIZIATIVA PRIVATA 
PER L’ INDUSTRIALIZZAZIONE 
DEL MEZZOGIORNO
Il Presidente dell’I. R. I. On.le Fascetti, in una lezione tenuta tempo 
addietro alla Scuola di Cultura Cattolica di Vicenza, lia aperto un’originale 
e interessante prospettiva di partecipazione finanziaria dell’ I. R. I. a nuove 
imprese industriali ubicate nel Sud. La proposta è basata sulle seguenti 
principali considerazioni;
—  il concorso dell’industria privata allo sviluppo del Sud, nonostante le 
opere di infrastruttura eseguite in questi anni, è risultato limitato e, 
d’altro canto, la legge che destina al Mezzogiorno il 40% degli investi­
menti I. R I. ed E. N. I. non può dare che un contributo marginale 
alla soluzione del problema;
—  l’industria manifatturiera, che rappresenta il più efficace mezzo di lotta 
alla disoccupazione, è opera essenzialmente di imprese medie e piccole, 
meglio gestite da privati.
Muovendo da tali premesse, l ’On. Fascetti considera la possibilità che 
l ’I.R.I., in aggiunta agli interventi diretti, conceda assistenza finanziaria 
ad imprese medie e piccole mediante assunzione di partecipazioni azionarie 
di minoranza, beninteso previa selezione tecnica delle imprese meritevoli.
Una risonanza altrettanto vasta di quella suscitata dalla proposta del- 
l ’On.le Fascetti ha avuto il proposito manifestato dal Ministro per il Mez­
zogiorno, On.le Pastore, all’Assemblea di bilancio dell’Isveimer per l'eser­
cizio 1958, cioè di trasformare i’Isveimer medesimo, nonché l ’Irfis e il Cis, 
da enti puramente finanziari in organismi di sviluppo, col compito di pre­
stare assistenza tecnica nello stadio della realizzazione dell’impianto, della 
formulazione dei programmi delle imprese e della impostazione della ge­
stione dell'impresa stessa.
E ’ chiaro che, sia il proposito dell’On.le Pastore, che la proposta del- 
l’On.le Fascetti, implicano —  quando non esplicitamente premettono —  il
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riconoscimento che gli incentivi disposti per la industrializzazione del Mez­
zogiorno non hanno funzionato, almeno nella misura sperata. Su tale punto 
non vi può essere del resto discordia di pareri, se lo scopo della politica 
degli incentivi era, come non poteva non essere, quello di colmare il disli­
vello esistente nel potenziale economico tra il Nord ed il Sud d’Italia. An­
che nel rapporto del Comitato « Saraceno » per lo sviluppo dell’occupazione 
e del reddito, rapporto intitolato : « Riconsiderazione dello Schema Valloni 
nel quinto anno dalla sua presentazione», si legge, a proposito di vecchi e 
nuovi obbiettivi per lo sviluppo del Mezzogiorno, che la localizzazione nel 
Sud degli investimenti industriali ha avuto luogo nel quadriennio 1955-58 
in misura inferiore a quella prevista dallo «Schema» e si afferma, quindi, 
l’opportunità di riconsiderare non solo la politica degli incentivi industriali, 
ma tutto il problema della creazione di nuove unità produttive.
Può ritenersi che la carenza del concorso dell’iniziativa privata dell’in­
dustrializzazione del Mezzogiorno sia stata determinata anche, in una certa 
misura, dalla destinazione delle somme erogate dalla Cassa per il Mezzo­
giorno.
In verità, le recenti autorevoli riaffermazioni che gli investimenti della 
Cassa debbono considerarsi additivi e non sostitutivi, e il programma del- 
l’On.le Pastore di coordinare opere pubbliche nel Sud, nel pieno rispetto 
delle percentuali di questi ultimi investimenti stabilite per legge, fanno na­
scere il dubbio che pure qui qualcosa non abbia funzionato secondo gli ori­
ginari programmi. Basta del resto scorrere un elenco delle opere periodica­
mente approvate dalla Cassa perchè il dubbio si rafforzi. A tale proposito 
giova ripetere, per quanto ovvio, che, se veramente si vuole risolvere il 
problema, occorre che l ’investimento complessivo, al Sud, presenti un saggio 
medio multiplo di quello del Nord, con l’obbiettivo di colmare il dislivello 
esistente entro un ragionevole periodo di tempo.
E ’ un problema cioè di proporzioni, più che di cifre assolute, le quali 
dovrebbero perciò essere periodicamente adeguate, in osservanza a tale cri­
terio.
Pur con le riserve espresse sull’attività della Cassa, resta tuttavia ferma 
la constatazione della inefficacia degli incentivi disposti. Malgrado ciò, sem­
bra difficilmente contestabile che la loro ampiezza e intensità sia già assai 
rilevante, non superabile probabilmente senza alterare la unitarietà della 
struttura economica del Paese e col rischio di favorire piuttosto speculazioni 
malsane, che la realizzazione dell’obbiettivo prefisso. Gli scarsi risultati con­
seguiti lasciano inoltre perplessi sulla idoneità del potenziamento degli stessi 
strumenti fin qui adoperati. Anche per questa non meno valida ragione ap­
pare quindi più opportuno procedere per altre vie alla ricerca del successo 
della politica di industrializzazione del Sud d’Italia.
In tale orientamento, ci sia consentito di esprimere parere incondizio­
natamente favorevole ad una recente direttiva dell’On.le Pastore : il gruppo
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di lavoro per lo studio dei problemi del Mezzogiorno, insediato l ’ n  settem­
bre 1959, dovrà particolarmente affrontare il problema dei mezzi più idonei 
per una efficace azione, da parte degli Istituti di credito, di promozione 
delle iniziative industriali e di assistenza tecnica.
Persuade soprattutto, nei compiti assegnati a questo gruppo di lavoro, 
la concretezza degli obbiettivi. Benché nel campo della ricerca economica 
la estensione e la profondità delle indagini siano da considerarsi elementi 
positivi senza limiti, si può tuttavia ritenere che non difettino organi di stu­
dio, nè che siano mancate sufficienti analisi del problema. Ma non sempre 
vi è la possibilità, per ragioni varie, di una assunzione non mediata, al 
livello della realtà operativa aziendale, dei risultati di esami teorici. In 
altri termini, le pertinenti osservazioni e i pur interessantissimi dati di ca­
rattere generale rilevati ed offerti hanno sicuramente un grande valore e 
costituiscono una indispensabile guida per chi deve procedere a scelte di 
politica economica, ma hanno una utilità assai minore per l ’operatore eco­
nomico, per l’imprenditore che abbia capacità e voglia di avviare e localiz­
zare una impresa nel Mezzogiorno.
Il distacco, tra la necessaria astrazione di una indagine generale e la 
concretezza del riferimento ad un determinato programma di attività, è evi­
dentemente più sentito laddove difetta specifica esperienza e, inoltre, even­
tuali propensioni ad iniziative sono attenuate dalla contemplazione di una 
atavica realtà di miseria o da una tradizione di insuccessi.
vSi consideri quali remore possano costituire, in tale situazione, la dif­
ficoltà e il costo di una progettazione o di una seria indagine di mercato (le 
quali potrebbero anche risolversi in una spesa perduta) e non sembrerà azzar­
data previsione che l ’assistenza di organismi qualificati, soddisfacendo a tali 
esigenze, possa contribuire a suscitare e formare capacità imprenditoriali.
Un provvedimento di tale natura sembra già accennato nel progetto 
dell’On.le Pascetti, che logicamente subordina la concessione dell’assistenza 
finanziaria dell’I.R.I. alla selezione tecnica delle imprese meritevoli; infatti 
dall’esame critico di progetti, per la eventuale partecipazione alle imprese, 
alla indipendente predisposizione e alla diretta elaborazione di essi, il passo 
non sembra tanto lungo.
Quello che insomma qui si auspica è la costituzione di un « patrimonio 
progetti », nel convincimento che, come di tale istituto è stata considerata 
1 opportunità sul piano nazionale, così e ancor più dovrebbe apparirne l ’uti­
lità per il Mezzogiorno.
Il compito potrebbe essere affidato ad organismi esistenti, quali ad esem­
pio la Svimez. La citazione esemplificativa è probabilmente suggerita dal 
ricordo che in passato la Svimez, con la creazione di Sudindustria, si è già 
impegnata ad affrontare problemi concreti e dalla posizione di osservatorio, 
per la rivelazione e l ’esame su un piano teorico e generale, si è portata ad un 
livello di indagine particolare, per una diretta operatività. Non si chiede ora,
con la indicazione di tale precedente, che la Svimez (od eventualmente altri 
Enti) partecipino direttamente ai rischi d’impresa, bensì che studino la pos­
sibilità e i vantaggi di singole iniziative industriali, ne accertino la migliore 
ubicazione, ne compilino i preventivi finanziari ed economici (questi ultimi 
sulla base di preventive indagini di mercato), ne dimostrino la capacità di 
reddito. «E ’ una iniziativa Svimez», dovrebbe rappresentare l’affidante eti­
chetta di garanzia per la concessione, ai privati che intendessero realizzarla, 
dell’assistenza finanziaria da parte degli Istituti di credito e delle agevola­
zioni governative e locali.
Sembra difficile immaginare un incentivo più efficace della prospettiva 
di una soddisfacente remunerazione dei capitali investiti. Se invece, per ma­
laugurata ipotesi, la lamentata carenza dell’iniziativa privata dovesse persi­
stere, nonostante la offerta dimostrazione di un ragionevole grado di proba­
bilità di tale prospettiva, allora si potrà arrivare alla conclusione che l’indu­
strializzazione del Mezzogiorno dovrà essere realizzata prevalentemente a cura 
di Enti pubblici.
La predisposizione di progetti avrebbe un altro non trascurabile vantag­
gio, quello cioè di consentire una selezione settoriale e per tasso di occupa­
zione, eliminando il pericolo di doppioni e di nocivi contrasti di interessi tra 
l ’ambito nazionale e quello regionale, favorendo invece un armonico sviluppo 
dell’industria nazionale nel suo complesso, con il maggior contributo pos­
sibile al pieno impiego. Oltre che nel senso della direzione e della più alta 
redditività, la possibilità di scelta avrebbe efficacia anche, occorrendo, per 
l ’attuazione di criteri di distribuzione territoriale degli investimenti. Sareb­
be in definitiva possibile il soddisfacimento di svariate esigenze, mediante la 
disponibilità di una raccolta di progetti, di cui perciò si auspica la formazione.
Il provvedimento non contrasterebbe, sembra anzi armonizzarsi perfet­
tamente con i piani di sviluppo regionale di cui il Ministro per l ’Industria, 
On.le Colombo, ha disposto l ’attuazione, potendo di essi rappresentare la 
naturale proiezione ed il logico sviluppo.
A c h il l e  M. G irella
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RASSEGNA DI GIURISPRUDENZA COMMERCIALE
EFFETTI DEL FALLIMENTO DEL VENDITORE 
SUL PRELIMINARE 
DI VENDITA IMMOBILIARE (*)
Una decisione della Corte d’Appello di Roma (in data 26 febbraio 1959, 
pubblicata in Diritto fallimentare, 1959, II, 234) ha dato recentemente lo 
spunto ad una serie di indagini e di considerazioni a proposito degli effetti 
che il fallimento del venditore può produrre sul contratto preliminare di 
vendita.
Il problema appare di notevole interesse, poiché attiene ad un rapporto 
fra i piu largamente diffusi. E ’ noto infatti come, anche in relazione al no­
tevole sviluppo edilizio di questi ultimi anni, fra costruttori ed acquirenti 
di immobili sia ormai generale l ’abitudine di stipulare, in forma di scrit­
tura privata, un atto preliminare, in seguito al quale, nella maggioranza dei 
casi, l ’acquirente viene direttamente immesso nel possesso dell’ immobile 
e, per parte sua, provvede alla corresponsione del prezzo. Solo in un mo­
mento successivo, talora a distanza di diversi anni, le parti addivengo­
no alla stesura dell’atto definitivo, in forma pubblica, che viene sotto­
posto a trascrizione agli effetti del titolo I, Libro sesto, del codice civile. 
A ciò le parti sono indotte oltre che da motivi di comodità e di ga­
ranzia, anche da evidenti ragioni fiscali, poiché nell’atto definitivo solita­
mente si preferisce indicare un prezzo inferiore a quello reale, portato dal 
preliminare, che non viene registrato.
(*) S e m ia n i BiGnardi, Fallim ento, indennità per m iglioram enti e ritenzione, in R i­
vista di diritto civile, 1957, II, 191; Id., Esecuzione specifica d ell’obbligo di concludere 
un contratto e fallim ento, in Giurisprudenza italiana, 1958, II, 1, 1005 ; V ernarecci di 
F ossombrone, S u l tema di indennità per m igliorie nel fallim ento e su ll’ applicazione 
d ell’art. 42, n. 2, legge fallim entare, in Diritto fallim entare, 1958, II, 172 ; Ca n m a n , 
Compera immobiliare non trascritta. Fallim ento del venditore. Diritti del compratore 
inedificante, in Tem i, 1958, 371; R a g u sa  M aggiore, E ffetti del fallim ento sul preliminare 
di vendita non trascritto, in D iritto fallim entare, 1959, II, 234; Pro vin ciali, Sorte dei 
frutti e delle m igliorie nel quadro degli e ffe tti del fallim ento sul prelim inare ii ven­
dita non trascritto, iv i, 1959, II, 411 ; M ontet,, Nuove riflessioni in tema di possesso e 
di detenzione, ivi, 19.59, II, 623.
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Pertanto può accadere che nell’intervallo corrente fra la stipulazione 
del primo e del secondo atto il venditore venga dichiarato fallito, dopo aver 
ricevuto già l ’intero ammontare del prezzo ed avere di fatto trasferito l ’im­
mobile.
In una situazione siffatta la sentenza citata, su domanda della cura­
tela, ha dichiarato risolto il contratto, facendo corretta applicazione del- 
l ’art. 72 della legge fallimentare, che suona : « in caso di fallimento 
del venditore .... se la cosa venduta non è passata in proprietà del com­
pratore, il curatore ha la scelta fra l ’esecuzione e lo scioglimento del con­
tratto », salvo al compratore, in quest’ultima eventualità, il diritto di far 
valere il proprio credito nel passivo fallimentare.
Per altro, nell’indagare se possa darsi il caso di un contratto preli­
minare opponibile anche al fallimento, richiamato l ’art. 45 della discipli­
na del fallimento, per cui « le formalità necessarie per rendere opponibili 
gli atti ai terzi, se compiute dopo la data della dichiarazione di fallimento, 
sono senza effetto rispetto ai creditori », la Corte ha ritenuto di dedurre, in 
sede di motivazione, che « se anche il preteso contratto di trasferimento im­
mobiliare fosse stato registrato (ante fallimento) e fosse quindi munito di 
data certa, esso sarebbe inopponibile alla massa per una concorrente ra­
gione, e cioè quella della mancata trascrizione, anteriore alla data della 
sentenza dichiarativa ».
Questa affermazione, pur se priva del valore di cosa giudicata, ha desta­
to notevole perplessità ed è stata recisamente criticata, come gravemente 
contrastante con la norma del citato art. 72, il quale chiaramente distingue 
l ’ipotesi dell’avvenuto trasferimento della cosa nel patrimonio del compra­
tore, da quello in cui esso non sia avvenuto, in quest’ultimo caso lasciando 
esclusivamente all’ufficio fallimentare il potere di decidere se eseguire la 
volontà delle parti, manifestata nel contratto, o no. Si è pertanto osservato 
che « se anche la trascrizione del preliminare avesse avuto luogo, nessuna 
efficacia convalidante del titolo di acquisto si sarebbe determinata, essendo 
necessaria all’uopo la trascrizione dell’atto definitivo di vendita e non del 
preliminare » (Ragusa Maggiore); la trascrizione di tale atto potrebbe 
eventualmente venire in considerazione solo al limitato effetto di salvaguar­
dare il diritto alla successiva pronuncia giudiziale costitutiva, tenente luo­
go del contratto non concluso.
L ’osservazione indubbiamente contiene un saldo fondamento di verità, 
ma merita una precisazione. In questa materia infatti, ancora troppe volte 
si fa uso indistinto dei termini « preliminare » e « compromesso » per in­
dicare tue tipi di atti di natura assolutamente diversa, che vanno invece 
nettamente distinti, a seconda che siano semplici promesse di contrarre o
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atti in cui il consenso al trasferimento reale è già definitivamente manife­
stato, seppure le parti si riservino di riprodurlo successivamente in forma 
pubblica, assumendone reciproco impegno.
Tenuta presente questa distinzione si intende come anche l ’opinione 
espressa dalla Corte Romana, la quale con ogni probabilità intendeva rife­
rirsi a contratti di contenuto reale, del secondo tipo, debba ritenersi al­
trettanto corretta. Infatti in tal caso non si tratterebbe semplicemente di 
un preliminare, ma di una vendita vera e propria, per scrittura privata, 
capace di tutti gli effetti dell’atto definitivo e quindi, una volta trascritta, 
pienamente opponibile anche ai terzi. Per altro va osservato che la trascri­
zione di un tale atto sarebbe possibile solo ottenendo il consenso del vendi­
tore all’autenticazione della sottoscrizione oppure provocandone l ’accerta­
mento giudiziale.
La conclusione deve invece essere diversa quando sia stata convenuta 
una semplice promessa di vendita, la quale, pur se redatta nella debita for­
ma scritta, non dà luogo a trasferimento della proprietà : pertanto l ’atto in 
sè non potrebbe neppure assoggettarsi alla trascrizione, poiché l ’art. 2652 
n. 2) cod. civ. prevede la trascrizione della domanda giudiziale diretta ad 
ottenere l ’esecuzione in forma specifica, ma non quella della promessa di 
contratto.
* * *
Resta ora da chiedersi se anche la stessa trascrizione della doman­
da giudiziale di esecuzione in forma specifica, ex art. 2932 cod. civ., 
della promessa di vendita, pur se precedente alla dichiarazione di falli­
mento del promittente convenuto, consenta la prosecuzione del giudizio e 
l ’emanazione di una sentenza costitutiva opponibile alla curatela, o se 
debba invece valere in proposito il divieto dell’art. 51 della legge falli­
mentare.
Ha riconosciuto il permanere, a favore del creditore, della piena facoltà 
di agire il De Semo (Diritto fallimentare, Firenze, 1948, p. 235), per la 
considerazione che con la domanda non verrebbe ancora esercitata un’azio­
ne esecutiva sul patrimonio del fallito, ma semplicemente si mirerebbe a 
rendere cogente la promessa di contrarre, surrogando la prestazione del 
consenso nel contratto, che è un « fare infungibile », con la sentenza del 
giudice. L ’azione, naturalmente, dovrebbe esercitarsi nei confronti del cu­
ratore, secondo il disposto dell’art. 43 della legge fallimentare. « Tuttavia 
—  riconosce l ’Autore —  è da ritenere che ben di raro questa sentenza sarà 
invocata in regime di fallimento, poiché, se trattasi di una domanda che
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ha per oggetto la proprietà di una cosa determinata, essa non può essere 
accolta, se la parte non esegue la sua prestazione. Ed invero, mentre il 
creditore sarebbe tenuto a fornire la integrale prestazione che gli incombe, 
la sua pretesa dovrebbe sottostare alle regole e limitazioni della procedura 
di concorso ».
E ’ stato però vivacemente obbiettato che l ’art. 51, che stabilisce il 
generale divieto delle azioni esecutive individuali, non vale solo per le 
procedure di espropriazione del patrimonio del debitore ma anche per ogni 
forma di esecuzione specifica, e che ogni restrizione della norma in quei 
limiti sarebbe arbitraria ed inconciliabile con gli stessi effetti e finalità 
del fallimento, nonché con il trattamento dei rapporti pregressi (Pro­
vinciali)
Di recente anche la stessa Corte di Cassazione, nella sentenza del io 
maggio 1958, n. 1542 (in Giurisprudenza italiana, 1958, I, 1, 1006) ha 
enunciato il principio che « l ’esecuzione specifica dell’obbligo di eseguire 
un contratto non può essere proseguita dopo la dichiarazione di fallimento 
dell’obbligato, neppure se la relativa domanda giudiziale sia stata trascritta 
anteriormente al fallimento stesso ».
La Corte ha infatti osservato che « pendente la procedura concorsua­
le, la dichiarazione di fallimento immobilizza la situazione patrimoniale 
del fallito quale essa era alla data in cui fu pronunciata; ed impedisce per­
ciò che possa integrarsi una fattispecie suscettibile di produrre un muta­
mento della situazione stessa e soprattutto una diminuzione della massa 
attiva esistente a sensi dell’art. 42 della legge fallimentare, quale fu ap­
presa dal curatore. In applicazione di tale principio —  conclude la senten­
za —  durante il fallimento rimane impedita l ’esecuzione specifica della pro­
messa di vendita di un bene del fallito, perchè tale esecuzione creerebbe 
un effetto traslativo, nonostante lo spossessamento prodotto dalla sentenza 
dichiarativa ».
Il problema è stato così correttamente riportato alla norma del già 
ricordato articolo 72, sui contratti ineseguiti, riaffermandosi che, pur se 
sia stata già trascritta una domanda giudiziale, spetta sempre all’ufficio 
fallimentare, al di fuori di ogni preesistente vincolo, scegliere tra la esecu­
zione o lo scioglimento del contratto, pur quando il fallito avesse già per­
fezionato un preliminare.
Pertanto, rispetto alla facoltà di scelta, è indifferente che la domanda 
sia stata trascritta, oppure no, poiché la trascrizione è prevista unicamen­
te all’effetto di rendere inefficaci rispetto al creditore tutte le trascrizioni e 
iscrizioni successivamente eseguite contro il convenuto ed a favore dei ter­
zi aventi causa di cui all’art. 2644 cod. civ. Da essa invece non consegue ne­
54 CARLO ALBERTO FACCHINO
cessariamente che sia fatta salva la possibilità di ottenere l ’emanazione 
della sentenza costitutiva richiesta.
Infatti, si è osservato, « comunque la si configuri, non v ’è dubbio 
che la trascrizione giovi a rendere opponibili ai terzi atti già di per sè 
validi. In particolare la trascrizione della domanda giudiziale risponde 
alla necessità che il tempo intercorrente tra la domanda stessa e la sen­
tenza non vada a scapito di chi l ’ha proposta : a condizione tuttavia che 
la sentenza venga emanata. La trascrizione della domanda non può certo 
rendere proponibile, ammissibile, procedibile, un’azione che non lo è » 
(Semiani Bignardi).
Lo stesso art. 2932 cod. civ. limita a « qualora sia possibile » l ’at­
tuazione in forma specifica dell’obbligo di contrarre. Quindi, pur es­
sendo vero che, anche rispetto ai terzi, gli effetti della sentenza, sem­
pre che emanata, prendono data dalla trascrizione della domanda, deve 
concludersi che qualora sopravvenga una ragione che impedisca l ’ema­
nazione della sentenza stessa —  ad esempio una improcedibilità per in­
tervenuto fallimento —  la trascrizione della domanda, per sè sola, non 
può far seguire alcuna salvezza.
*  *  *
Chi sia stato immesso nell’immobile in seguito alla stipulazione di 
una semplice promessa di vendita viene dunque a trovarsi, rispetto al 
fallimento, nella condizione di occupante senza titolo, e pertanto gli 
viene imposto il rilascio, senza altra possibilità che di insinuarsi al pas­
sivo come qualsiasi creditore chirografario.
Può però prospettarsi il caso che egli abbia fatto delle addizioni che 
costituiscano miglioramenti dell’immobile —  si pensi addirittura al caso 
in cui oggetto del contratto sia un fondo sul quale, prima della stipulazio­
ne dell’atto definitivo, venga costruito un edificio —  : quale sorte deve 
riservarsi al credito che ne deriva all’occupante?
Questo stesso problema è già stato posto varie volte alla giurispruden­
za in relazione a costruzioni eseguite sopra terreno acquistato con atto de­
finitivo ma inopponibile perchè non trascritto, ed è stato generalmente ri­
solto riconoscendosi al costruttore una indennità nella misura prevista dal­
l ’ultimo comma dell’art. 1150 cod. civ., indennità che, in caso di fallimento 
del venditore, sorgerebbe come debito di massa e pertanto andrebbe corri­
sposta in moneta buona e non in moneta fallimentare (Tribunale di Firenze, 
13 giugno 1955, in Diritto fallimentare, 1956, II, 414; Corte d ’Appello di 
Firenze, 7 settembre 1956, in Giurisprudenza italiana, 1957, I, 2, 918; 
Cassazione, 6 marzo 1958, n. 751, ivi, 1958, I, 1, 300).
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Ha invece accolto l ’opposta soluzione la sentenza romana, già citata 
all’inizio, seguendo l ’avviso, non meglio motivato, che il fallimento do­
vrebbe rispondere nell’intero solo per quei crediti dipendenti da migliora­
menti autorizzati dalla curatela.
Ha decisione fu approvata dal Provinciali, il quale osserva che se il 
titolo del trasferimento è inopponibile alla massa, una tale inopponibilità 
impedisce di far valere il contratto per qualsiasi effetto : non solo riguardo 
al trasferimento della proprietà, ma anche per quanto concerne il possesso. 
Pertanto 1 occupante non potrebbe qualificarsi possessore di buona fede, 
anzitutto perchè incomberebbe a lui di dare la dimostrazione di un tal pos­
sesso (ma non potrebbe darla per l ’inopponibilità del titolo), ed inoltre 
perche la « buona fede » verrebbe esclusa per effetto della sentenza dichia­
rativa di fallimento e della apertura del concorso. Infatti lo « spossessa­
m e lo  » conseguente determinerebbe l ’assunzione, da parte dell’ufficio 
fallimentare, del possesso della totalità dei beni del fallito, giuridicamente 
esteso anche ai beni « acquisibili », seppure non immediatamente acquisiti, 
quindi anche agli immobili per i quali non si siano anteriormente adempiu­
te le formalità determinanti l ’opponibilità del trasferimento ai terzi. Per­
tanto gli occupanti, rispetto al fallimento, si troverebbero ad essere dei 
meri detentori, sprovvisti di ogni autonoma tutela.
Nessuna delle argomentazioni sembra però convincente, giacché « per 
l ’art. 1147 del codice vigente, è possessore di buona fede chi possiede la 
cosa ignorando di ledere il diritto altrui, non essendo necessaria l ’esistenza 
di un titolo idoneo a trasferire la proprietà, ma solo il contatto con la cosa 
(possesso) e la coscienza, al momento in cui se ne prende contatto, di goder­
ne senza danno di alcuno » (Cass., 6 aprile 1957, n. 1197, in Foro italiano, 
t958, I, 4*9) • Tale situazione non potrebbe venire modificata nemmeno dal­
la sopravvenienza del fallimento, atteso che mala fides superveniens non 
nocet.
Resta nondimeno vivamente disputato quale sia l ’esatta ragione per 
cui i crediti per miglioramenti vadano annoverati fra quelli della massa.
La Cassazione sembra ritenere che, avendosi una vendita pienamente 
valida inter partes, se l ’acquirente apporta addizioni alla cosa, ne diviene 
proprietario egli stesso, non già il fallito, il quale ha ormai perduto il di­
ritto di acquistare le addizioni per diritto di accessione. Pertanto il credi­
to vantato dal compratore ex art. 1150 cod. civ. non può considerarsi già 
esistente verso il fallito; ma si fa valere nei confronti immediati del falli­
mento che, avocando alla massa attiva l ’immobile, ed insieme le addizioni, 
verrebbe a giovarsi del conseguente aumento di valore. L ’indennità quindi
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troverebbe ragione nel principio che vieta ogni indebito arricchimento, di 
cui l ’art. 1150 non è che un’applicazione.
Più precisamente, sostiene il Vernarecci, dovrebbe vedersi, nella spe­
cie, un’applicazione dell’art. 42, comma secondo, della legge fallimentare 
perchè « il bene miglioria dell’immobile che per non essere trascritto cade, 
per eifetto della pronuncia di fallimento, nel patrimonio separato, può 
considerarsi un bene pervenuto al fallito durante il fallimento, come una 
successione, una donazione, o un altro bene che comunque prima non esi­
steva nel patrimonio del fallito; fa parte cioè di quella categoria di beni 
che la dottrina ha qualificato come beni futuri e che la massa non può ac­
quistare se non previa deduzione delle passività incontrate per il loro ac­
quisto e conservazione, fra le quali è da annoverarsi appunto l ’indennità 
per le migliorie apportate ».
Tale opinione è stata però efficacemente criticata, dal Candian, il quale 
nega che le migliorie possano ragionevolmente considerarsi alla stregua 
di beni pervenuti « al fallito » dopo la sentenza dichiarativa, giacché le 
stesse possono bensì venire apprese dal fallimento, ma non per questo deb­
bono considerarsi appartenenti in alcun modo e in alcun tempo al patri­
monio del fallito.
Anche questo Autore ritiene che l ’acquirente inedificante « quanto al­
l ’importo delle addizioni, sia titolare di un diritto di proprietà opponibile 
all’ufficio esecutivo, altrimenti da quello che accade rispetto al suo diritta 
di proprietà sul fondo ». Però il diritto di credito conseguente non nasce­
rebbe dalla repressione dell’indebito o dalla qualità di possessore di buona 
fede, ma dall’esistenza di una proprietà derivante da un titolo opponibile 
erga omnes, perchè originario, rispetto al quale anche la trascrizione 
non avrebbe rilievo alcuno, perchè istituto limitato esclusivamente all’am­
bito della circolazione giuridica, cioè degli acquisti derivativi.
Altri, infine, perviene alle stesse conclusioni sostanziali, pur negando 
l ’esistenza di un obbligo di massa, ma collocando il credito per migliora­
menti nel passivo fallimentare in posizione privilegiata (Semiani Bignardi). 
Ciò seguirebbe dalla norma dell’art. 1152 cod. civ., la quale riconosce al 
terzo possessore di buona fede, oltre al diritto all’ indennità, anche una tu­
tela del diritto stesso, da esercitarsi mediante la ritenzione. Questo stesso 
diritto di ritenzione non si perderebbe per il fallimento dell’obbligato, ma 
sussisterebbe, sulla scorta dell’art. 53 legge fallimentare, come posizione 
di privilegio; per cui la curatela non potrebbe far luogo alle distribuzioni 
del prezzo ricavato dalla vendita del bene se non dopo aver soddisfatto, 
nei limiti della vendita, il credito che sarebbe stato tutelato dal diritto di 
ritenere il bene stesso.
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* * *
Resta però da domandarsi se queste considerazioni consentano di 
pervenire a risultati identici anche quando i miglioramenti siano appor­
tati da chi abbia stipulato semplicemente una promessa d’acquisto.
In tal caso, infatti, non sembra si possa riconoscere, all’occupante, 
la qualità di possessore di buona fede, poiché « se possesso è potere di fat­
to corrispondente all’esercizio di un diritto reale, è chiaro che non possie­
de chi abbia acquistato il potere di fatto in base ad un titolo meramente 
obbligatorio, quale la promessa di vendita. Egli esplicherà il potere sulla 
cosa, ma in nome del promittente, fino al giorno in cui questi opererà il 
trasferimento del diritto. Nè rileva una autorizzazione del promittente a 
» prendere possesso « dell’immobile, concernendo una tale autorizzazione 
solo la detenzione » (Montel).
In una tale situazione di precario quale rilievo ha il fatto che i miglio­
ramenti vengano eseguiti dal compratore nell’interesse proprio e non del- 
l ’alienante?
Secondo il Ragusa l ’obbligazione del fallimento resta identica poi­
ché « anche se il bene venga considerato nel patrimonio del fallito, tutta­
via dei miglioramenti non è lui che beneficia, ma la massa dei creditori, i 
quali ricevono un maggior guadagno dalla vendita della cosa ». Sembra pe­
rò molto difficile confermare la validità giuridica di tale argomentazione, 
la quale si rivela fondata semplicemente sulla prevalenza di un interesse, 
ma non sull’esistenza di un riconosciuto diritto. Infatti non pare sosteni­
bile che la proprietà delle addizioni sorga in capo dell’occupante e non di 
chi, a tutti gli effetti, è ancora proprietario del fondo (superficies solo ce- 
dit). In tal caso anche l ’art. 936 cod. civ. riconosce al terzo, pur se in 
buona fede, un semplice diritto di credito, al quale, una volta venuta 
meno la possibilità di riconoscere al possesso la qualifica di buona fede, 
non può neppure collegarsi quel diritto di ritenzione che consentirebbe 
una insinuazione in posizione privilegiata.
Pertanto, pur se qualche dubbio potrebbe forse sollevarsi a propo­
sito dei crediti nascenti da addizioni successive alla sentenza dichiarativa, 
per i quali potrebbe invocarsi il diritto di prededuzione disposto a favore 
dei « beni futuri » del fallito, quanto meno nei limiti dello speso, pare in­
dubbio che le addizioni vengano a confondersi con i beni esistenti nel pa­
trimonio del fallito, e quindi sono automaticamente acquisite all’attivo fal­
limentare nel momento stesso della dichiarazione di fallimento.
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CHRONIQUE BIBLIOGRAPHIQUE FRANÇAISE
i. —  Signalons d’abord la parution de trois manuels. Ceux de J. Le 
Bourva (') et J. M. Jeanneney (1 2) s ’adressent aux futurs capacitaires à qui, 
dans le cadre de la réforme des études de droit, l ’économie politique est main­
tenant enseignée. D ’où le caractère élémentaire des problèmes théoriques sou­
levés; en revanche, l ’intérêt des questions plus pratiques qui y sont traitées, 
celles notamment qui concernent la présentation de l ’économie française.
P. L. Reynaud (3) reprend le contenu d’un cours destiné au perfection­
nement aux affaires. Répondant au voeu du professeur, l ’enseignement est 
à la fois «formateur)) et «utilisable» (p. 5). Formateur, il l ’est à bien des 
titres : tous les grands problèmes y sont présentés, sous une forme moder­
ne, grâce à l ’utilisation des travaux les plus récents. Et si l ’ensemble ap­
paraît quelque peu simplifié, c’est précisément pour le rendre mieux utilisable, 
pour réaliser cette « union entre l ’ idée générale et la réalité courante » qui 
11’est pas tâche si aisée en économie (p. 10). Là, d’ailleurs, ne réside point 
ce sur quoi nous voudrions insister et qui fait que ce cours se distingue de 
tous ceux édités jusqu’ici. « Il sagit —  lisons-nous (p. n )  —  de faire passer 
l ’économie de la phase idéologique (basée sur la politisation des concepts) à 
la phase scientifique qui s’appuie sur Vobservation quantitative (statistique) 
et qualitative (sciences de l ’homme) ».
Non-mathématicien, c’est à une observation qualitative guidée par la 
psychologie que P. L. Reynaud fait appel pour contribuer à la réalisation de 
ce passage. Précisons même que l’auteur est, en France, le tenant le plus 
spécialisé du mouvement de « psychologie économique » dont il étudie ici 
les divers aspects.
Sur le plan de la méthode, « au lieu d’imaginer une conduite logique, 
on observe les conduites réelles» (p. 35). Le psychologue vient donc épauler 
1 économetre. Et il oeuvre, dans le premier temps de sa recherche, à étendre 
la connotation des concepts : remarquons ce qu’il advient ainsi de ceux de 
capital (p. 50), de monnaie (p. 126), de salaire (p. 263).
(1) J. L r Bourva, M anuel d’ économ ie politique, lib r a ir ie  G énérale de D roit et 
de Jurisprudence, 20 rue Soufflot, P aris 5e, 1958, 317 p ., 1300 fr.
(2) J. M . Jeannrnky, Économ ie P o litiqu e, Presses U niversitaires de F rance, 108 bd 
St-G erm ain, Paris 6% 1959, Coll. « T hém is », 900 fr.
(3) P. U. R eynaud . Cours d 'économ ie Politique, Paris, iDib. Gén. de D roit et de 
Jurisprudence, 1958, 416 p., 1835 fr
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Comment, maintenant, dégager mieux tous ces apports? Quel est, en 
d’autres termes, le fil directeur auquel ils se rattachent tous? L ’élaboration 
scientifique qui conduit à la notion d’ « équilibre total» (Titre VI, ch. III), 
répond à ces questions.
Il y a d’abord —  pour le situer quant à ses limites —  que « l ’équilibre 
total sera purement économique et non socio-économique comme on serait 
tenté de le prétendre » (p. 358). Pour autant qu’on l ’oppose à un faux réa­
lisme trop courant et qu’elle se limite effectivement à la considération des 
seuls éléments endogènes, la conception peut être qualifiée d’épurée. Mais 
ne Pest-elle pas trop? L ’auteur lui-même ne s’attache-t-il pas à mettre en 
lumière des interrelations entre les divers secteurs constitutifs d’un horizon 
qui n’en demeure pas moins économique?
Considérons plutôt ce qu’implique l ’introduction, dans le schéma tra­
ditionnel, des tensions psychologiques. D’une part, la prise en considération 
d’une « structure psychologique » (p. 360), système d’interprétation d’une 
réalité précisément complexe, dont les modifications ont pour trait essentiel 
d’être «rapides et généralisées». On a suffisamment insisté sur ce qu’eût 
entraîné —  et ce qu’à plus forte raison entraînerait —  l’avènement en France 
d’un gouvernement de gauche. Bien qu’exogène, l ’ incident serait doté d ’un 
« quantum d’action » suffisant pour cristalliser la pensée collective et alté­
rer les conduites. En marge de l ’histoire, une histoire économique se déroule : 
à l ’économiste de les rapprocher.
Qu’elles se modifient, n’exclut pas, d’autre part, que les structures « ré­
sistent aux causes de désagrégation ». C ’est qu’une « période de matura­
tion », d’aucuns disent « temps de réaction », est nécessaire, que des « seuils » 
existent en tant que points critiques ou zones de discontinuité dans les 
conduites, au niveau desquels les phénomènes changent de nature ou d’in­
tensité. C ’est donc que « l ’équilibre total se réalise par la position de l ’éco­
nomie dans une certaine zone comprise entre des seuils opposés » (p. 359) -
Acquisition incontestablement digne d’être privilégiée, la notion de 
seuil a déjà fait l ’objet d’une présentation dans la Revue Economique de 
novembre 1957; la publication prochaine d’un ouvrage relatif à l ’ économie 
des seuils nous la fera retrouver. Bornons-nous, ici, à noter qu’elle forme 
jointure avec une économie hypothétique, avatar contemporain d’une écono­
mie pure, où la théorie devient une stratégie, où un homo stochasticus, 
hésitant et joueur, s’installe.
2. —  H. Guitton justement —  et en ce sens son ouvrage (*) complète 
le précédent —  apporte à la connaissance de ce nouvel aspect du fait éco­
nomique une contribution d’autant plus profitable qu’elle livre un ensei- 4
(4) H. G u iït o n , Statistique et économ étrie, D alloz, 11 rue Soufflot, Paris 5 ', 1959, 
Coll, des « Précis D alloz », 544 p., 1800 fr.
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gnement élargi. Non point tant par rapport au titre du cours : statistique 
et économie mathématique, que ce précis reproduit, qu’en fonction des mo­
dèles du genre auxquels il vient de le comparer. Ce qui tient probablement 
au fait que rien n’est négligé : ni les fondements épistémologiques du pro­
blème, examinés amplement dans la première partie, ni le littéraire à qui 
la seconde partie fait retrouver, sinon connaître, les nombres et les calculs, 
les relations linéaires, les fonctions non-linéaires, les équations fonctionnel­
les, les dérivations et intégrations, pas plus 1’ « hétérograde » qui définit 
l ’ordre logique d’une distribution dans l ’espace et introduit l ’analyse de 
structure (3e partie), que la distribution « homograde » et chronologique sur 
laquelle se fonde l ’analyse de conjoncture (4e partie). En somme, ni les 
mathématiques élémentaires, ni celles de l ’analyse économique, ni les ma­
thématiques insolites de la probabilité et de l ’économétrie (5e partie).
3 - —  E ’outil forgé est celui que requiert l ’utilisation de la notion de 
structure, telle que A. Marchai vient de la préciser longuement (5), et qu’on 
y voie aussi bien le mode d ’aménagement d’un ensemble que la loi du 
«modèle» qui le décrit (p. 83).
Il s ’agit, là encore, d’un cours. « Destiné à des étudiants parvenus à 
la fin de leurs études, il ne devait pas se limiter à décrire l ’organisation et 
à analyser le fonctionnement des divers systèmes et régimes économiques... 
mais fournir l ’occasion d’une reconstruction de la science économique à 
l ’aide de ces notions, que l ’on redécouvre aujourd’hui, de structures, de 
systèmes et de régimes économiques et de tout ce qu’elles impliquent » 
(p. VII). Aussi, après une Introduction générale chargée de présenter l ’in­
térêt d ’une telle étude, de dégager la place et le rôle des notions qu’elle met 
en oeuvre, ainsi que les diverses interprétations auxquelles elles ont donné 
lieu assistons-nous à un traitement méthodique du problème. L ’examen est 
d’abord mené sous l ’angle statique de la courte période au sens marchallien 
du terme (impartie), puis dans l ’optique dynamique de la longue période 
(2e partie): action dans les structures, faite de «réflexes routiniers», de 
«réponses instinctives, mécaniques, superficielles aux appels économiques»; 
action sur les structures que conditionne une « prise de conscience, laquelle 
par l ’action volontaire ou les réactions profondes inintentionnelles qu’elle 
suscite, entraîne une série d’adaptations structurelles en vue de réduire voire 
de faire disparaître les tensions structurelles » (p. 106). A  une dépendance 
de la conjoncture à l ’égard des structures et des systèmes, ceux-ci spéci­
fiant ensemble les mouvements et leurs interrelations, se combine donc une 
dépendance inverse qui fait intervenir l ’idée d’une «plasticité», d ’une «hié­
rarchie » et d’une « compatibilité » des structures.
(5) A . M archai,, Système-; et structures économ iques, Paris, Presses U niversitaires 
de France, 1959, C oll. « Thém is », 716 p ., 2200 fr.
Et nous voici maintenant face au « mécanisme d’évolution ». Réunissons 
en les éléments épars (p. 558) : deux distinctions d’abord —  entre courte et 
longue périodes dont nous venons de voir l ’intérêt, —  entre « régime », en­
semble spontané, « parfois inharmonieux », de structures diverses, et « systè­
me», complexe cohérent; puis, deux concepts: —  celui de «plasticité» utile 
à l ’appréciation de la résistance des structures aux forces motrices ramenées, 
«sans arbitraire excessif», au chiffre de trois: technique, population, mou­
vement des idées, —  celui de «compatibilité», des structures dominé par 
« l ’idée d’évolution-liée des différentes variables structurelles qui fait ap­
paraître, au moins jusqu’à un certain «seuil», l’existence de rapports né­
cessaires, de véritables liaisons dynamiques ».
Peu de doute que la référence à d’autres matériaux d ’interprétation ne 
fasse naître, ici, l ’impression d’un certain manque de rigueur. S ’il en est 
ainsi, ce n’est —  empressons-nous de le noter —  certes pas à l ’insu de 
l ’auteur. Du reste, écrit-il (p. 575) : « L ’approche que nous proposons, par 
sa souplesse et sa généralité mêmes, permet de rendre compte de l ’évolu­
tion de tout système quel qu’il soit... Elle laisse une très grande liberté 
dans le choix et la formulation des hypothèses». Car le mécanisme, en 
effet, procède d’un simple mouvement binaire : —  désajustement consécutif 
aux tensions et distorsions nées des dispartités dans la plasticité des structu­
res, —  rajustement, adaptation structurelle globale ou, plus fréquemment, 
étalée dans le temps.
4. —  Nous adjoindrons à ce qu’A. Marchai choisit pour illustrer, en 
conclusion, la prise en considération des structures par la théorie et la 
politique économiques contemporaines, la première partie de l ’ouvrage que 
H. Brochier et P. Tabatoni consacrent à l 'économie financière (‘).
Y  sont, en effet, mises en lumière les relations qui unissent les structu­
res financières aux structures économiques et instruisent sur l ’évolution dans 
le temps et les manifestations dans l ’espace des principales données de 
l ’économie financière. Constatation, comparaison, explication, tels sont les 
principaux points qui guident la présentation —  toute descriptive —  du 
secteur public, des dépenses publiques et des systèmes fiscaux. Des considé­
rations plus analytiques composent les deux parties suivantes qui traitent 
successivement de l ’effet des prélèvements publics (2e partie) : mesure et 
limite de la pression financière impliquant à la fois le Trésor et le marché 
monétaire, théorie de la pression fiscale débouchant sur les notions de justice 
sociale et d’efficience économique, puis, de l ’influence des dépenses publi­
ques (3e partie) : effet sur la production, action de multiplication, pouvoir de 6
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(6) H . B rochiek et P. T abatoni, Économ ie financière, Paris Presses U niversitaires 
de France, 1959, C oll, j Thém is », 693 p., 2400 fr.
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redistribution, menant au problème du choix des dépenses en fonction de 
leur « économicité » et de leur « correctivité ».
Et la politique financière, objet de la 4e partie du livre, et à laquelle 
A. Barrère consacre un ouvrage entier (’), se voit ainsi dotée de tout un 
ensemble de bases techniques. L ’édifice contraste avec la subjectivité qui 
en tient encore lieu chez nombre d’utilisateurs. Le succès de toute politique 
qui —  on semble le méconnaître —  ne peut s’apprécier qu’à terme, ne naî­
tra pourtant jamais que de la rencontre d ’une adhésion et d’une cohésion 
également nécessaires. C ’est ce que les études en question cherchent à 
prouver.
Elles y réussissent sans dissimuler les obstacles qui surgissent du dédale 
des objectifs. L ’idee de « stratégie », budgétaire et monétaire, proposée par 
la première, marque bien l ’orientation nouvelle des préoccupations. Au-delà 
de la coordination de données complexes et de la prévision de leur évolution, 
c est devant un problème de conciliation que sont placées les autorités finan­
cières. Quelles attitudes sont-elles susceptibles d’adopter? A. Barrère nous 
en dresse le tableau.
Mais la politique financière ne peut être élaborée qu’en fonction de la 
politique économique au sein de laquelle elle se place. Et ce que Keynes en 
a dit ne constitue point la raison la plus importante de ce revirement. Les 
difficultés rencontrées dans l'application de la politique d’ « intégration éco­
nomique des finances publiques» dont il a jeté les bases, sont là pour en 
témoigner et marquer assez que les distinctions qui suivent ne prennent 
leur pleine signification qu’en théorie. Là, en effet, la politique d’intégra­
tion peut s’entendre: soit par adaptation, soit par intervention, condition­
nelle ou fonctionnelle, soit, enfin, par harmonisation.
5 - —  Plus encore que l ’arsenal des moyens dont elle dispose ainsi, c ’est 
le fondement même d’une telle politique que M. Bouniatian met en cau­
se O  en discutant les principaux points de ce qui —  en dépit de sa mise 
en garde —  devait devenir la « révolution keynésienne ». Reprise d ’articles 
parus il y a de nombreuses années, nouvel assaut contre un ensemble de 
thèses unanimement acceptées aujourd’hui, celles notamment qui tournent 
autour de la fonction monétaire, du pouvoir monétaire du système bancaire, 
de 1 influence de la thésaurisation et de l ’incidence d’une dévaluation. La 
lecture de ce petit livre reste, cependant, instructive. Elle le reste par 
l ’effort de réflexion qu’elle suscite sur des problèmes dont les solutions 78
(7) A . Barrere, Politique financière, Paris, D alloz, 1959, C oll. « Études politiques, 
économiques et sociales », 593 p., 2400 fr.
(8) M . Bo u n iat ia n , Les fluctuations économ iques, Paris, Lib. Gén. de Droit et de 
Jurisprudence, 1959, 135 p., 1200 fr.
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sont fréquemment présentées de telle sorte qu’on est tenté d’y croire, un 
])eu trop, sur parole.
6. —  Un semblable effort de réflexion semble avoir présidé à la recon­
sidération de la politique française. La présentation de l’économie de la l/e 
République Ç) que nous livre la Revue Economique, conduit à le penser 
en insistant sur le renversement qui, face à l ’alternative bien connue, vient 
de privilégier la stabilité monétaire.
Et qu’il s’agisse de cette option, du cadre institutionnel dans lequel 
elle s’exerce, comme des idées qui en dépendent, tout apparaît minutieu­
sement lié dans une conception à laquelle la présence, au sein du Comité 
des experts, le M J. Rueff n’est sans doute pas étrangère. L ’adoption, en 
effet, de la solution qui, pour A. Barrère, consiste à « profiter des possibi­
lités de réadaptation que présente la contraction pour trouver un pallier de 
stabilisation d ’où l ’on pourrait repartir après une pause bienfaisante » (p. 649), 
quelles conséquences entraîne-t-elle? Une lutte contre l ’inflation, certes, 
mais contre une inflation officiellement entendue —  J. Le Bourva le rap­
pelle en le déplorant (p. 715) —  comme le «mal des finances françaises». 
Une lutte à livrer, par conséquent, sur l ’unique plan financier. La restau­
ration de l ’Etat, le «durcissement de l ’outil gouvernemental», prélude à 
une stabilité politique jugée à elle seule comme la solution de tous les 
maux et dont, selon J. Meynaud, « l ’aspect le plus manifeste est le renforce­
ment de l ’exécutif» (p 671), constitue ainsi le gage de la victoire. Sous 
l ’empire d'un budget équilibré, les mécanismes vont librement jouer : gon­
flée par les capitaux rapatriés, l ’épargne renaîtra qu’un marché financier 
dont M. Pinay fait une affaire personnelle mobilisera à la satisfaction com­
mune. Car c’est une politique —  P. Bauchet le souligne —  que de n’en pas 
avoir, que de laisser les investissements « croître à leur guise, en s’efforçant 
de leur donner un milieu favorable » (p. 706).
On ne pouvait souhaiter mieux, pour apprécier l ’héritage légué par la 
IV e République, que la nouvelle édition, revue et augmentée, des Forces 
et faiblesses de l’ économie française de J. M. Jeanneney ('”). Tout s’y trouve, 
en effet, consigné, sous forme de graphiques et de commentaires, qui, des phé­
nomènes démographiques, des évènements politiques, des productions, des 
prix, des relations économiques internationales, des revenus, des finances 
publiques, monnaie et crédit, des structures enfin, concourt à répondre va­
lablement à ces questions : « E11 quoi consistent nos difficultés économiques 
actuelles, de quelles causes procèdent-elles? L ’écoulement du temps contri- 910
(9) « L ’économ ie de la V" République », Revue Econom ique, sept. 1959, Lib. A. 
Colin, 103 bd St-M ichel, Paris 5e, 600 fr.
(10) J. M. Jeanneney, Forces et faiblesses de l ’ économ ie française, 1945-1959, Paris, 
Lib. A. Colin , 1959, 2' ed., C oll. «Scien ces Politiques », 363 p., 1850 fr.
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bue-t-il à les résoudre ou à les aggraver? Sont-elles inéluctables ou telles 
qu’une politique sagace puisse en triompher? ».
Rendons grâce à A. Toulemon d’avoir insisté, avec la force qui con­
venait, sur 1’ h efficacité bienfaisante » de la stabilisation monétaire (“ ) en­
treprise, manifestation de la sagacité dont se veut précisément empreinte 
la politique de la V ” République. Que les dispositions qui doivent conduire 
à cette stabilisation, celles, notamment, des 27 et 28 décembre 1958 (!Z), 
constituent une manoeuvre « hardie et adroite », chacun en convient. Car 
s ’il fallait vouloir, ce qui —  l ’auteur a raison de le rappeler —  n ’est sans 
doute pas le plus commun de l ’affaire, il fallait aussi agir. Fort d’ « une 
expérience de trente années consacrées à guérir des monnaies en mal d’in­
flation», J. Rueff apportait en outre, le savoir (p. 137).
Nous ne reviendrons pas sur ce qu’il est dit de la nécessité de l ’opé­
ration, pas plus que de ses conséquences. Remarquons en revanche que 
l ’examen du mécanisme de « création du nouveau franc » nous met en pré­
sence de la thèse, exposée ici sans ménagement, qui attribue aux agisse­
ments du Prince un rôle exclusif dans l ’évolution monétaire. « Il convien­
drait, sans doute, d’inscrire dans notre Constitution... un texte constatant 
ce principe de droit naturel: ’ ’ les citoyens français ont droit à une mon­
naie libre et réelle; les gouvernements n’auront pas le droit d’y toucher”  ». 
Vue de juriste —  pour le moins —  que cette assimilation hasardeuse, et 
ailleurs plus explicite, de l ’inflation à la dévaluation, comme cette con­
ception d’une monnaie « qui puisse mesurer les valeurs comme le mètre me­
sure les longueurs, le kilo, les poids, et le litre, les volumes » (p. 74). En 
somme, et selon les termes de F. Perroux, une « théorie vieillie ». Ainsi 
que celle de Rueff à laquelle le qualificatif s’applique, autant que celle de 
Poincaré.
C ’est une des nombreuses similitudes que P. Dieterlen découvre entre 
1 expérience Poincaré et le plan Rueff (,J). Inéluctable, cette première iden­
tité technique l ’était de par l ’absence de théorie nouvelle. Sous un aspect 
essentiellement figuratif, ressemblance également due à la confiance inspirée. 
Sur le plan politique enfin, semblable nécessité issue d’une pression exté­
rieure, hier, celle de la Banque Morgan, celle du Fonds Monétaire, au­
jourd’hui.
Il n’y a rien là qui ruine l ’idée d ’un bon vouloir que nous saluions 
tout à l ’heure. Car c’est essentiellement dans les conditions que se situent 123
(11) A. T o u i.ismon, La stabilisation m onétaire, S ire y , 22 rue Soufflot, P aris 5e, 1959, 
150 p., 1030 fr.
(12) Cf. M. Byk, « L ’opération des 27-28 décem bre 1958», Revue Économ ique, m ars 
1959, 600 fr.
(13) P. D ietekt.Ex , « De l ’expérience Poincaré au plan Reuff « Économ ie et Hum a­
nism e, sept-oct. 1959, 99 quai Clém enceau, Calm re (Rhône), 350 fr.
les dissemblances, par là les risques accrus. Depuis 1926, les « finances 
malsaines » ont eu le temps de former leurs adeptes. L ’ impénitence s’est 
jointe à l ’impéritie. Seuls, alors, seraient moins « prompts qu’ils le furent 
à se laisser circonvenir » les mandataires d’une classe ouvrière à laquelle la 
«notion de revenu réel a cessé d’être étrangère» (p. 33).
N ’oublions pas, non plus, l ’ombre que jette au tableau l’ampleur des 
programmes que la France a engagés et qui, avant longtemps, rendront né­
cessaire le retour aux errements que de bons esprits veulent dépassés avec 
le régime qui les symbolise. Et R. Aron de noter (“ ), pour affirmer la préoc­
cupation, que si « le mot de grandeur appartient au vocabulaire du général 
de Gaulle la politique de grandeur est une expression de certains gaullistes 
et d’antigaullistes plus nombreux encore» (p. 3).
La réprobation ne rejoint-elle pas la critique, plus vaste, que E. Ehr- 
mann adresse au patronat français (14 5)? Fondée sur une rétrospective (Ie 
partie), suivie d’un recensement des activités actuelles (2e partie), l ’étude 
de la politique et des attitudes intellectuelles du patronat français (3e partie) 
révèle, en effet, et une fois de plus, cette dualité française : de faibles moyens 
face à des aspirations sans limite.
Médiocres, les moyens le sont pour les deux raison que résume ce 
passage : « Les maux dont souffre l ’industrie française ne peuvent s’expli­
quer qu’en partie par le manque de ressources naturelles comme le charbon. 
Le handicap permanent du développement industriel vient de la mentali­
té des producteurs et des hommes d’affaires» (p. 402). Quant aux aspi­
rations, leur ampleur se déduit de ce « don de l ’abstraction qui caractérise 
l ’esprit français » (p. 403) et stimule un idéalisme responsable de l ’ignorance 
des réalités économiques. C ’est, en somme, confirmation de cet antago­
nisme que C. Morazé résumait ainsi: «Phobie de l ’économique», «Passion 
du théorique» (Les Français et la République, Colin, 1956).
Sur un plan plus scientifique, J. Ehrmann a su extraire d’informations 
dont le volume ne cède en rien à la précision, un remarquable document 
sur les groupes de pression, une analyse pénétrante du pouvoir qu’ils re­
cèlent. On comprend mieux ainsi, au travers d’une critique qui pour être 
élégante n’est pas toujours avec ménagement, bien des réalités dont l’effi­
cacité, en dépit du travestissement des mobiles, assombrit passablement l ’ave­
nir de la démocratie française.
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(14) R. A ron, « D e la politique de grandeur », Preuves, nov. 1959, 23 rue de la 
Pépinière, Paris 86. 250 fr.
(15) H . W . E h rm an n , La politique du patronat français, Paris, Lib. A . C olin , 
1959, Coll. « Sciences Politiques », 416 p., 1650 fr. Cf. égalem ent le com m entaire de 
J. M eynaud sur l ’édition am éricaine : « Une analyse du patronat français », Revue  
Econom ique, mars 19.39.
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Cependant, si, comme le prétend B. Lafay dans un recueil d’édito­
riaux politiques, la France s’était retrouvée (16), le vide politique dans lequel 
les groupes d’intérêt ont développé leur activité et leur intransigeance, du 
même coup se trouverait comblé. L ’affaire serait sûre, tant on insiste sur la 
carence d’un pouvoir que seules détiennent des délégations temporaires et 
d’où naît le sentiment d’une instabilité attenante à une insécurité peu pro­
pice au lancement de projets à long terme.
C’est précisément cette « tragique lenteur dans l ’adaptation » que P. 
Combe qualifie de « dramatique (” ) car elle provoque un décalage entre nos 
possibilités matérielles et humaines et nos responsabilités de grande puissan­
ce impériale» (p.16). Négligeons —  pouvant n’être point acceptée —  la 
nature de ces responsabilités pour noter les manifestations du drame : diver­
sité des opinions, absence d’idéal commun, désarroi des esprits devant des 
décisions engageant l ’avenir. Et là également la mise au jour d’un « désé­
quilibre parfois profond entre nos aspirations et nos possibilités que notre es­
prit, si fertile en ressources, s’emploie à estomper, non sans entorses parfois in­
quiétantes au réel » (p. 17).
Mais un drame c’est d’abord des faits: P. Combe présente l ’affaiblisse­
ment de la puissance française depuis un siècle dans le cadre du déclin 
européen. Des faits dont il faut ensuite rechercher les causes pour proposer 
des remèdes. Disons, pour conclure avec lui —  devant l ’impossibilité de ré­
sumer des développements si ténus —  que la France connaît une quadruple 
crise : démographique, économique, impériale et européenne. « Crise de 
croissance et non de déclin si la France s’avère capable des adaptations né­
cessaires » (p. 213).
En fait, est-il possible de choisir « entre une tradition humaniste sî 
ancienne, qui fait partie de notre héritage méditerranéen et une technique 
relativement récente pour laquelle nous n’avons montré pendant longtemps 
qu’un enthousiasme modéré»? (p. 215). Le compromis s’impose donc entre 
une technique qui révolutionne le monde et permet de satisfaire « l ’appétit 
de bien-être des masses au pouvoir politique grandissant » et un humanisme) 
renouvelé qui soit «foi en l’homme, en sa mission sur cette terre...».
C’est que « la Révolution française reste à faire » affirmerait pour sa 
part J. Grandmougin, comme il le fait à l ’issue d’un diagnostic de la Fran­
ce (ls) duquel se dégage —  avec quelque peine peut-être —  le contour 
d’ « une France pour des hommes». Avec quelque peine due, moins à un 1678
(16) B. L afav, La France retrouvée, L îb. Plon, 8 rue G arancière, Paris 6S, 1959,. 
Coll. « Tribune Libre », 124 p., 450 fr.
(17) P. Combe, L e drame français, Paris, P lon , 1959, C olL « Tribune L ib re  », 230 p ., 
690 fr.
(18) J. G randmougin , Diagnostic de la France, L a  T able  Ronde, 40 rue du B a c , 
Paris 7e, 1959, 175 p ., 450 fr.
style haché et un ton satvrique qu’à une progression incertaine dans une 
touffe d’idées. Il reste que de séduisantes images nous invitent à renoncer 
à l ’histoire de la France, à prononcer le primat de l ’intelligence française, 
en guise de réplique à toute politique et toute volonté de puissance.
7. —  Quel est donc le sort réservé à la guerre? Dans l ’attachante étude 
qu’il dédie à la société industrielle et la guerre (” ), R. Aron ranime le débat 
qui, au siècle dernier, opposait Comte à Nietzche. L ’école optimiste, que 
fonda le premier, insistait sur la contradiction entre une société militaire, 
civilisation d’un otium qui laisse le travail à l ’esclave et se trouve disponible 
pour la guerre, et la société industrielle où l ’élite authentique a l ’esprit d’en­
treprise et la masse est laborieuse. Le pessimisme, lui, ne procédait pas d’une 
déduction : il se fondait sur une présomption d ’agressivité des masses ur­
baines qu’un «enjeu démesuré, l ’empire du monde», devait mettre à l ’é­
preuve.
Si la solution du milieu a pu prévaloir jusqu’ici, il est bien évident que 
l ’emploi possible des armes atomiques l ’exclut désormais. D’où l ’actualité 
d’un tel retour au débat positions inchangées. Que penser maintenant? Que 
les conditions d’une humanité pacifiste sont telles que la thèse pessimiste 
issue d’une conception cyclique de l ’histoire triomphera et, avec l ’auteur, 
que si le « goût des prophéties » se perd, il ne faut pas pour autant oublier 
le « devoir de l ’espérance » ? Ou bien affirmerons-nous que la vision progres­
siste ne s’est pas avérée parce que le temps ne lui en a pas été laissé, parce 
que la société industrielle ne possède pas toutes les caractéristiques que Comte 
lui attribuait, qu’une civilisation de l ’argent et non pas encore celle du 
travail a succédé à la civilisation du sang?
8. —  Toujours est-il que, récemment, la guerre —  un guerre d’hégé­
monie d’une type spécifique au XXe siècle —  a à demi dépecé l ’Europe. 
N ’est-elle pas responsable, en effet, de l ’essor soviétique, de la coupure 
de l ’Allemagne, de l ’instauration d’un rideau de fer, comme de son évic­
tion de l ’Asie, et des remous africains? Affirmative, la réponse que four­
nit J. Albert-Sorel dans sou Destin de l'Europe (‘°), est aussi sans répli­
que. La guerre a fait de l ’Europe un être chétif qui doit mobiliser ses 
énergies en vue de sauver un « individualisme d’essence chrétienne » des 
assauts de la « notion de série » qui prévaut chez les deux colosses qui 
l ’enserrent. L ’Europe a pris conscience du danger, « conscience de ce qu’elle 1920
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(19) R. A ron, La société industrielle et la guerre, Paris, Plon, 1959, C oll. « R echer­
ches en sciences hum aines », 179 p., 740 fr.
(20) J. A i .berT-Sorei., L e destin de l ’Europe, P ayot, 106 bd St-G erm ain, Paris 
6e, 1959, 409 p., 2000 fr.
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est une, de ce qu’elle représente un tout original et irremplaçable sur 
la sphère » (p. g).
Né de l ’histoire —  d’une histoire que J. Albert-Sorel remonte jusqu’à 
l ’antiquité —  l ’éveil de la conscience européenne a de lointaines origi­
nes; la dernière guerre n’a été que « la crise qui a rendu tangible l ’invisible 
évolution» (p. 10). En 1945, en tout cas, devant l ’antagonisme mondial 
procédant à ses dépens, l ’Europe a réalisé la solidarité qui la fonde, fille 
ne doit pas, pour autant, oublier que « faite d ’individualités nationales très 
particulières et diversifiées » son union ne pourra consister qu’en la mise 
en commun de « ce qui est commun, ce qui est indispensable à la vie de 
tous afin de sauvegarder ce qui est strictement propre à chacun» (p. 408). 
Son union aura ainsi pour objet, respectueux des traditions, d’hannoniser 
et d’humaniser les techniques dont d’autres pourront se faire les champions. 
L ’Europe, en guise de revanche à son recul, apportera au monde son in­
telligence et son sens humain.
Au seuil de l ’entreprise qui doit conduire à l ’édification d’une Europe 
aux dimensions carolingiennes, prélude à l ’Union Européenne qu’après 
l ’avoir anticipée J. Albert-Sorel appelle de ses voeux, nous ne saurions 
trop suggérer la lecture de ce livre, sûrs que la légitimation de l ’ idée est 
de nature à entraîner la conviction du sceptique.
On y trouve, en outre, l ’illustration des concepts qu’en conclusion 
à une pénétrante étude collective des rapports de l ’Occident avec le reste 
du monde (a‘), G. Berger précise avec sa finesse coutumière. « 11 y a, d’une 
part, —  lisons-nous p. 95 —  des valeurs universelles qui exigent de tous 
ceux qui les reconnaissent des comportements identiques, de l ’autre des 
valeurs personnelles qui, par essence, impliquent la diversité». N ’est-ce pas 
la distinction de ces deux groupes de valeurs respectivement attachées à 
une civilisation et une culture qui permet la pleine compréhension du rôle 
à jouer par une Europe qui en est consciente ou le devient?
9. —  Demeurent, bien sûr, de nombreux obstacles à l ’adaptation des 
divers membres à la Communauté Européenne. Et si, sur le plan politique, 
l ’affaire a été sans douleur apparente, il faut constater que la discipline 
qu’elle impose en matière économique est la plus redoutée. F. Visine exa­
mine ainsi la position de la France (21 2) : les atouts d’abord que lui con­
fèrent sa géographie, sa démographie en renouveau, sa production im­
portante et croissante; puis les faiblesses que constituent le déséquilibre 
chronique de sa balance des paiements et la forte sensibilité de ses prix.
(21) M D emonque, J. D ari.et, G . Berger, « R apport de l ’Occident avec le reste 
du M onde », Prospective, mars 1959, Presses U n iversitaires de F rance, 100 p ., 480 fr.
(22) F . V is in e , L ’ économie française face au m arché com m un, Paris, Lib. G én. 
de D roit et de Jurisprudence, 1959, C oll. d ’E tud es Econom iques, 115 p., 750 fr.
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Autant de difficultés dont la résolution ne se dégagera que d’un accord 
explicite entre les pouvoirs publics et les agents économiques. Problème 
de politique, mais aussi de la mentalité française : « La chose économique 
dans nos économies occidentales reste, à titre principal, une responsabi­
lité d’initiative des producteurs et des consommateurs».
Le tableu que nous dresse F. Visine, et dont nous rappelons qu’il a 
l ’avantage d’être relatif, est toujours d’une remarquable clarté. C ’est là 
son opportunité. Il est évident qu’en si peu de pages qui font de cette étude 
un canevas, bien des raisonnements paraissent tronqués. Ainsi —  nous le 
pensons —  doivent être accueillies certaines formules, telle : » Plus d’inves­
tissement et moins d’inflation» (p. 67), qui résume la tâche des pouvoirs 
publics français.
10. —  Pourvue de 50% des terres cultivables de l ’Europe des Six, 
la « doulce France » ne serait-elle pas, en outre, vouée à diriger ses re­
gards « vers une activité ancienne dont il apparaît, de plus en plus, qu’elle 
joue dans notre vie un rôle qu’il est impossible de considérer comme se­
condaire? » Couvrant à concurrence de 08% seulement les besoins d’une 
population qui n ’atteint pas 30% de l ’ensemble, ne devrait-elle pas méditer 
les enseignements de l ’ économie rurale. L ’ouvrage —  le septième de la 
remarquable collection des « Bilans » —• que J. Vallarche consacre à cette 
discipline (23), s’il ne préjuge nulle volonté réformatrice, apporte, au moins, 
les matériaux adéquats à une critique des rapports qui unissent l ’homme 
à la terre et constituent «la vie économique du producteur agricole». 
Nous ne réussirons pas, ici, à définir l ’objet de l ’économie rurale; sa dé­
limitation domine le livre entier. Simplifions donc en disant que l ’économie 
rurale englobe explicitement l ’économie agricole puisqu’elle traite de l ’or­
ganisation de la production (ch. 2) et des conditions des échanges (ch. 3), 
implicitement la politique agricole par le biais du problème des prix et 
au travers de l ’étude du revenu agricole et de son évolution (ch. 4).
Le cas de la France n’est pas le seul qui soit examiné ainsi. L ’étude 
vise plus haut que les vicissitudes, ici d’une agriculture sans paysans, là 
d’un microfundium surpeuplé. Du reste, l ’histoire ne montre-t-elle pas que 
les préoccupations rurales (ch. 1) savent être homogènes?
11. —  On objectera que la France tient leur mélange —- et plus géné­
ralement la diversité —  comme source de nombre de ses maux. On serait 
même tenté d’y voir l’essentiel de ce qui l’oppose à la République Fédé-
(23) J- V allarche . L'économ ie rurale, su ivi d ’observations de R . D u m o n t , D. 
Bergmann , C. V anzetti, et d ’une bibliographie analytique et critique, ],ib. M arcel R i­
vière, 31 rue Jacob, Paris 6°, 1959, Coll. « B ilans de la Connaissance Econom ique », 
300 p., 1200 fr.
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raie, tant la lecture du livre que le Dr. Ehrard consacre à sa politique (M) 
nous éloigne de l ’entrelacement des difficultés. Toutes deux se recom­
mandent en tout cas de la même doctrine : l ’ouvrage est un acte de foi 
dans un libéralisme qui, les temps ayant changé, n’est plus traditionnel 
mais n’en demeure pas moins concurrentiel. « Il importe absolument, pour 
sauvegarder la liberté d’un Etat, d ’assurer le libre fonctionnement du 
mécanisme de la concurrence... Le «bien-être pour tous» et le «bien-être 
par la concurrence » sont absolument synonymes, et c ’est là notre postulat 
fondamental» (p. 3).
Une bienfaisante lumière se fait ainsi sur ce qu’on dit être le « miracle » 
allemand. « Je ramène tous les succès économiques au seul comportement des 
individus et non à la magie de ma politique » (p. 9 1). Qu’effectivement le 
comportement discipliné, l ’esprit d’entreprise et le dynamisme, ainsi, peut- 
être, que certains mouvements démographiques, aient contribué à ces succès, 
nul n’en doute. Mais la véritable question reste de savoir si leur importance 
égale celle des facteurs techniques —  fiscalité, politique monétaire, législa­
tion commerciale —  auxquels, probablement parce qu’ils sont indépendants 
vis-à-vis de la doctrine qu’il présente, le Dr. Ehrard ne réserve pas la place 
qu’ils méritent.
12. —  Il est vrai aussi que toute politique fait sa part au boniment et 
peut n’avoir cure de tirer parti des acquisitions dites scientifiques. De la 
même façon que des dispositifs théoriquement adaptés s’avèrent politique­
ment inadaptables par manquement à la diplomatie, voire simple méconnais­
sance de l ’ordre sémantique qu’une « réciprocité des symboles » lie à l'ordre 
social. « D ’où le souhait —  exprimé par J. Meynaud —  qu’une collaboration 
s’institue entre les techniciens politiques et économiques ».
Cette citation pour encourager, s’il en était besoin, à la lecture d’un 
ouvrage f 5) qu’en dépit du titre il n’est pas loisible à l ’économiste d’ignorer. 
Dans le facteur politique n’y a-t-il pas, en effet, —  avec les phénomènes de 
conduite que nous envisagions dans notre précédente chronique —  un autre 
de ces ir r a tio n n e ls  de la science économique dont les tentatives de résolution 
doivent être considérées avec soin? Et si cette « Introduction » franchit les 
limites de notre discipline, le repérage des confluences et la recherche des 
contacts desquels elle procède, font en sorte que tout y est fructueux. Quoi 
de plus passionnant, en outre, que d’assister aux spécifications premières 245
(24) ;L. E hrard, La prospérité pour tous, Paris, Plon, 1959, Coll. « Tribune Libre », 
172 p ., 690 fr. C f. égalem ent : « Bien-être pour tous », La Table Ronde, Plon, avril 
1959, 350 fr.
(25) J. M eynaud , Introduction à la science politique, Paris, Lib. A . Colin, 1959, 
C ahier de la Eondation Nationale des Sciences Politiques, 369 p., 1600 fr.
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d ’une science à la recherche d’un statut dont le promoteur veut qu’il soit 
celui de 1’ « exactitude ».
D ’autres efforts qui, en un sens, complètent ceux de J. Meynaud. coïn­
cident plus étroitement avec l ’inscription de la science politique au program­
me de la faculté (z°). Et l ’analyse des doctrines qui a longtemps constitué 
l ’essentiel de l ’enseignement politique tend ainsi à n ’être plus qu’un des 
matériaux utiles à la connaissance du présent.
Sous quelque aspect que nous les considérions —  et là l ’économiste a 
toute latitude —  nous ne manquerons pas de retenir l ’attention sur les deux 
manuels d ’ histoire des idées politiques que viennent de publier J. Touchard 
et M. Prélot. Mais que devons-nous entendre par idées politiques? Si nous 
en croyons J. Touchard, et pour satisfaire à l ’évolution de la discipline, 
quelque chose de plus vaste qu’une doctrine. Dans ce cas, seul le premier 
ouvrage (” ) répond à cette définition extensive de la matière traitée. De là 
la précision de son objet, la simplicité de son plan : « Il ne s’agit pas seule­
ment ici d’analyser les systèmes politiques élaborés par quelques penseurs, 
mais de replacer les systèmes dans un contexte historique » (p. VI). Ce qui 
explique que les grandes oeuvres tiennent une place relative réduite et que 
prévaille un ordre chronologique excluant toute constitution arbitraire d’éco­
les. «Dans l ’expression ’ ’ histoire des idées politiques”  le mot ’ ’ histoire” 
nous paraît plus important que le mot ’ ’ politique” » (p. VII). Le risque 
a été ainsi couru —  et en partie seulement écarté —  d’une diffusion que 
ressentira surtout l ’étudiant. Voilà en revanche qui permet d’éviter tous les 
apparentements auxquels recourt M. Prélot (26 78) en vue de dégager les lignes 
essentielles d’une histoire moins chronologique mais plus structurée et l ’or­
ganiser en un corps de doctrines. On sait l ’écueil : l ’établissement d’une ty­
pologie, c’est pour le pire, un tri prévenant, des appellations redevables à 
l ’imagination plus qu’à l ’analyse; c’est ici l ’absence de Burnham, celle d’un 
Mounier, ou l ’apparition de libéralismes inattendus, tel ce « mitigé et exaspé­
ré » (p. 47q) qui est, en fait, «catholique», «constructif» et «anarchiste».
Les avatars du libéralisme doctrinal suffisent à expliquer les difficultés 
qu’à rencontrées M. Prélot. Et on se demande si, à brève échéance, il n’en 
adviendra pas autant pour le communisme marxiste. Est-ce le « rapport K . »?
(26) S ignalons, M. DlJVERGKR, 'Méthode de la science politique, Paris, Presses U ni­
versita ires de F rance, 1959, Coll. « T hém is », 1800 fr. et G . Bukdeau , M éthode de la 
science politique, Paris, D alloz, 1959, Coll, des « Précis D alloz », 1200 fr.
(27) J. T ouchard avec la collaboration de L . Bodin , P. Jeannin , G . L avau , J. SiRl- 
nEi.i .1 . H istoire des idées politiques, Paris, Presses U niversitaires de France, 1959, 
C o ll. « Thém is », 2 vol., 867 p., 2700 fr.
(28) M. PrkLOT, H istoire des idées politiques, Paris, D alloz, 1959, Coll, des « Pré­
c is  D alloz ».
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est-ce Budapest? Le marxisme fait parler de lui. Des « déconvertis » le met­
tent en question (* 2"), des fervents le révisent (3°).
Comprenons plutôt dans ce qui secoue le marxisme aujourd’hui la con­
séquence de l ’adjonction inopinée à la construction marxienne d’un postulat 
nouveau : celui du bolchevisme. Sa signification propre? La brisure du marxis­
me et la condamnation de l ’adepte à la vivre. C ’est que le malheur a voulu 
que le communisme soviétique fût une création de la société précapitaliste, 
non Vaboutissement prédit; parallèlement, que le travailleur de la société 
capitaliste vît ses besoins vitaux satisfaits au détriment de sa conscience ré­
volutionnaire; que la révolution prolétarienne, de ce fait, ne se présentât plus 
que comme « nécessité facultative ». De but et pratique, dialectiquement as­
sociés, qu’il devait être, le socialisme n’est donc plus qu’un but. Rien d ’éton- 
nant que de bons esprits querellent sur la valeur du moyen.
Laissons à A. Gorz la description poignante de la situation actuelle du 
marxisme (pp. 183-287) entretenu par des hommes qui, eux aussi, « font ce 
qu’ils peuvent». Et s’ ils sont soumis à un déterminisme trivial, admettons 
qu’ils le soient à titre transitoire, sur la voie qui les conduit à la désaliénation. 
Mais comment préjuger de ce qui marquera sa dernière étape?
L ’aliénation humaine porterait, seules, des racines économiques que le 
succès ne serait pas, pour autant, assuré. Au sortir de l ’épreuve de stalinisa- 
tion, au lendemain de l ’insurrection hongroise, on comprend les scrupules 
de P. Fougeyrollas pour qui « il existe des formes politiques et psycholo­
giques de l ’aliénation que les mutations économiques n’abolissent pas et 
qu’elles transposent plutôt dans un autre contexte » (p. 159).
Le marxisme aurait-il, lui aussi, son au-delà? Paradoxale victime de 
l ’histoire, il prend déjà «figure d’étape dans le cheminement humain». 
N ’est-ce pas là la véritable «morale de l ’histoire»?
J e a n - C l a u d e  M é n a r d
Paris
(29) A  la suite de H . L efebvre (L a  s o m m e  e t  le  r e s t e , Paris, ¡La N ef de Paris, 1959,
2 vol., 777 p.) et de E . Morin ( A u to c r it iq u e , Paris, Ju lliard, 1059, 286 p.) c ’est au tour 
de P. FOUGEYROLLAS, L e  m a r x is m e  e n  q u e s t io n , E ditions du Seuil, 27 rue Jacob, P a ris  
6‘ , 1959, Coll. « E sp rit », 175 p ., 510 fr.
(30) A. G orz, L a  m o r a le  d e  l 'h i s t o i r e ,  Paris, E d . du S eu il, 1959, 284 p., 930 fr.
TENDENZE DEI MERCATI FINANZIARI
Una sintesi dell’andamento delle borse nell’anno 1959 può essere util­
mente tratta dall’andamento nelle quotazioni dei valori mobiliari secondo gli 
indici Banca d’Italia (1953-100), confrontati ai valori del 1958:
1 9 5 8  1 9 5 9
gennaio 166,7 gennaio 203,4
febbraio 167,3 febbraio 211,1
marzo 164,5 marzo 221,5
aprile 162,5 aprile 242,6
maggio 164,3 maggio 246,6
giugno 160,7 giugno 2 5 5 ,3
luglio 162,2 luglio 276,4
agosto 167,2 agosto 299,6
settembre 160,8 settembre 281,4
ottobre 176,6 ottobre 280,8
La media gennaio ottobre, che era di 169,8 nel 1957, è salita a 251,9 
nell’anno 1959. Anche per le obbligazioni tale media è salita da 99,2 nel
1957 a 122,8 nel 1959.
Mentre per le azioni la punta massima si è avuta in agosto con 299,6, per 
le obbligazioni si è avuta in giugno con 128,8. 1
1. —  Raffronti di quotazioni azionarie. Motivi del rialzo. Redditività per­
centuali. —  Il forte rialzo delle borse italiane iniziato nel secondo semestre
1958 ha portato gli indici generali delle quotazioni azionarie oltre le So volte 
l ’indice medio del 1938.
Le quotazioni massime sono state toccate a fine agosto e a fine anno. 
Durante il mese di settembre e nei primi giorni di ottobre si sono veri­
ficati sensibili ribassi che hanno fatto seguito ad una breve fase di riflessi­
vità e di stasi.
Seguì una ripresa progressiva che portò l ’indice generale delle quotazioni 
da 6736 —  punta minima toccata il 23 settembre —  fino a 8189 (5 gennaio 
i960).
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Riteniamo utile il raffronto delle quotazioni di alcuni titoli :
Finanziari :
30-6-58 31- 12-58 30-6-59 31 - 12.59
Finsider 629,50 662,50 970 1080
Finelettrica II91 1324 1863 1931 (opt.)
B astogi 1560 2178 2770 3188
La Centrale 9000 13810 16495 18290
Invest 2408 3115 4228 4400 (opt.)
Assicurativi :
Ass. G enerali Venezia 27200 42550 62400 76840
R .A .S . 7850 16125 29350 35750
T essili :
S nia  Viscosa 1375 2390 3454 4565
Chàtillon 2535 5750 8750 10250
Cotonificio C antoni 11680 13900 19075 26910
Unione M anifatture 26200 42700 7IOOO 77000
M ettallurgici :
IL V A 448 479.50 520 902
D ahnine
M eccanici e Autom obilisti-
1540 1780 2O99 2615
ci :
F IA T 1159 1556 2820 2680
E lettrici
Edison 2625 3235 4066 4655
S .I.P . 1346 1748 1867 2104 (opt.)
S .M .E . 1304 1535 1805 1899
Terni 250 281,7.5 371 474
Italcable 4970 5600 6800 760O
Alim entari :
Eridania 4060 4420 19470 49I&
Chim ici :
M ontecatini 1927 2568 3010 3242
A .N .I.C . 2400 2756 2715 2608 (opt.)
L iquigas 399.50 486 816 1400
Rum ianca 1640 1850 2195 2311
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30-6-58 31 12-58 30-6-59 31 - 12-59
Im m obiliari ed A gricoli:
Soc. Gen. Im m obiliare
Rom a 528,50 660 802 IOOO
Soc. Risanam ento Napoli 5375 6890 9390 917°
D iversi :
P irelli S. p. A. 3430 4195 4555 6980
Italcem enti 11820 14290 18200 20895
C .I.G .A . 3510 4485 6565 8000
S .A .F .F .A . 2168 2949 4298 6995
E tern it 3870 5095 4830 5150
Concordi i commenti in campo finanziario ed economico nell’attribuire 
il continuo e progressivo rialzo —  assai più marcato nel settore dei titoli 
azionari, ma esteso anche al settore delle obbligazioni e titoli di stato 
—  principalmente alle seguenti cause :
a) grande abbondanza di disponibilità di liquido non soltanto nel nostro 
paese ma anche negli altri mercati oltre confine, per cui la liquidità interna 
si è accresciuta dell’afflusso di capitali stranieri.
Ciò anche in relazione all’entrata in vigore del Mercato Comune e alla 
convertibilità della nostra forte moneta (premio Oscar 1959).
b) Riduzione del tasso di sconto con conseguente variazione del reddito 
effettivo dei titoli azionari, che ha messo in evidenza anche sotto questo pro­
filo di maggiore redditività azioni di società italiane rispetto ai titoli stra­
nieri.
c) Minore interesse per gli investimenti nel settore immobiliare, e ciò 
tanto per effetto dei rischi inerenti quanto per la diminuzione di reddito e di 
prezzi quale conseguenza di crisi tanto nel settore urbano che in quello di 
proprietà agricole.
d) Favorevoli risultati della produzione industriale (aumento 9 %)-
A  tali elementi se ne sono aggiunti altri di natura prettamente psicolo­
gica e altri ancora di carattere essenzialmente speculativo.
Naturalmente alle più alte quotazioni faceva riscontro una sensibile con­
trazione nel rispettivo reddito percentuale, che è sceso :
Finanzari :
al 30 -6-58 al 31 -8-59
F in sid er 629,50 —  7-15 1042 —  4-32
F in elettrica 1151 —  6.52 2174 —  3-45
Bastogi 1560 —  5-13 3095 —  2.58
L a  Centrale 9000 —  4.44 17700 —  2.26
In vest 2408 -  4-1.5 4760 —  2.52
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al 30 - 6-58 al 31 -8-59
Assicurativi :
Ass. G enerali Venezia 27200 —  2.20 67300 — 0.97
R .A .S . 7850 —  2.87 36300 — 0,72
T essili :
Snia Viscosa 1375 —  7.27 3665 —  2.73
Chàtillon 2535 —  3.94 9150 — 1.20
Cotonificio Cantoni 11680 —  2.57 24000 —  1-25
Unione M anifatture 26200 —  3-82 77900 —  1.28
M etallurgici :
IL V A 448 —  6.25 750 —  3-73
Dalm ine
M eccanici e Autom obisti-
1540 —  6.49 2592 - 3 - 8 6
ci :
F IA T 1159 —  6.90 2620 —  3-02
E lettrici :
Edison 2625 —  4-95 4835 —  2.69
S .I .P . 1346 —  6.24 2235 —  3-76
S .M .E . 1304 —  5-75 2050 —  3-6o
Terni 250 —  6.50 464,50 —  3-50
Italcable 497° —  5-53 7840 —  3-51
A lim entari :
Eridania 4060 —  4-93 5440 —  3-68
Chim ici :
M ontecatini 1927 —  5-97 3364 —  3-42
A .N .I.C . 2400 —  3-75 4460 —  2.02
Liquigas 1361 —  5-88 1291 — 1.94
Rum ianca
Im m obiliari e A gricoli :
1640 ■—  6.10 2407 —  4-15
Soc. Gen. Im m obiliare
Roma 528,50 -  5-6« 995 —  8.8l
Soc. Risanam ento N apoli 5375 —  2.51 9290 --  I.6 l
Diversi :
P irelli soc. per Azioni 3430 —  3-79 5570 —  2.51
Italcem enti 11820 —  4-23 19970 —  2.50
C .I.G .A . 3510 —  3-42 6960 —  1.72
S .A .F .F .A . 2168 —  3-69 4680 —  1.92
E tern it 3870 —  7- ii 5395 —  3-71
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2. —  Società finanziarie e Investment trusts. —  A l rialzo delle quotazioni 
ha portato un contributo notevole l ’opera delle società finanziarie e degli in­
vestment trusts.
Non a caso il rialzo ebbe inizio da noi nel luglio 1958, poco dopo la avve­
nuta costituzione dell’Itac —  fondo svizzero per acquisto di fondi italiani 
— , costituito analogamente ad altre società di investimento internazionali 
quali la Amca, la Canac e la Safit (x).
Queste società finanziarie hanno svolto anche una efficace propaganda 
divulgando fra una massa di risparmiatori concetti di « risparmio - azione - 
obbligazione - reddito». Così da noi le società Invest e Cofina, venute ad 
aggiungersi —  con il precipuo scopo di interessare il risparmio a investi­
menti nel settore mobiliare —  ad altre finanziarie già esistenti come La Cen­
trale, la Bastogi, la Finsider, la Finelettrica, la Stet e la Sviluppo.
Esse hanno reso più comprensibile e apprezzabile quel divario fra valore 
intrinseco del titolo e quotazione di borsa {discount).
Attraverso comunicazioni periodiche della composizione del portafoglio 
è stato facile rilevare come ad esempio il discount delle azioni Invest che 
era 457 a fine dicembre 1957, salito a 605 a fine dicembre 1958. forse a 358 
a fine dicembre 1959.
Particolare successo ha avuto in Germania Ovest il risparmio « Invest », 
cioè acquisto di certificati emessi a fronte di un portafoglio titoli assai fra­
zionato.
Il valore di inventario di tali titoli «Invest», calcolato al 31-12-1958 in 
30 milioni di DM, era salito il 31 maggio 1959 a 1 miliardo e 480 milioni di 
DM, frazionatissimo fra larghi strati di risparmio popolare.
Quanto all’influenza esercitata da investimenti stranieri, a fine luglio 
1959 ben 250 società americane avevano effettuato investimenti in paesi del 
MEC : la preferenza è stata data a Italia, Francia, Olanda, paesi nei quali vi 
sarebbe un carico tributario medio sui dividendi dei titoli azionari inferiore a 1
(1) F ra le società di investim ento di più recente costituzione vanno ricordate :
—  Europa V alori, con sede in G inevra, promossa dalla  Corporazione banche Svizzere e 
dalla  Banca di C redito Svizzero.
—  Eurunion (SO G IN ), con sede in Lussem burgo, a lla  quale con a ltre  sette banche 
ha partecipato anche la M ediobanca di M ilano.
—  E u rit, con sede in G inevra - prom ossa dalla U nione Banche Svizzere.
—  Europa 1, con sede in Germ ania - prom ossa dalla  D resdener Bank.
—  Europa Chem ie, con sede in Basilea - prom ossa dalla  Société de gérance d ’ investis- 
sem ents Internationaux
— 1 Eurofund Ine., con sede a N ew  Y o rk .
—  N ew  European G enerai Investm ent T rust, con sede a Londra - prom osso dalla Banca 
Sam uel & Co., e infine il
.—  Fondo Im piego C apitale in azione I .T .A .C ., con sede a Zurigo e a Losanna e g e ­
stito  d a ll’IT R A G .
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quello di altri paesi. Mentre fino al 1958 tali investimenti erano indirizzati 
soprattutto al settore petrolifero, recentemente si sono estesi ai settori chimi­
co-farmaceutico e metalmeccanico.
Va infine ricordata la costituzione della « International Development As­
sociation », nuova importante istituzione creditizia internazionale. Trattasi 
di una nuova banca internazionale affiliata organicamente alla Banca Mon­
diale : capitale iniziale un miliardo di dollari. Essa concede prestiti a con­
dizioni favorevoli a paesi arretrati e in via di sviluppo, i quali potranno rim­
borsare i crediti ricevuti anche in moneta locale. E ’ un esperimento di « multi- 
laterizzazione del credito».
3- —  Liquidità, investimenti, carenza di investimenti produttivi e di ini­
ziative. —  Il rialzo di borsa aveva in sè anche termini contraddittori. Il Pre­
sidente del Consiglio in un discorso pronunziato all’assemblea dell’Associa­
zione Bancaria Italiana ricordava come « ... nel 1958 la formazione del nuovo 
risparmio fosse stata di 3880 miliardi ma ad essa non avesse corrisposto una 
ugual cifra di investimenti ».
Tale aumento di liquido trovava impiego magari transitorio in acquisti 
mobiliari (azioni o obbligazioni) di pronto e facile smobilizzo.
D’aumento di liquido era dovuto soprattutto a minori importazioni, ca­
renza di iniziative e minori investimenti produttivi. Questo lato negativo ha 
provocato parole di sprone alla ripresa economica produttiva da parte del 
Ministro dei bilancio e del tesoro che nel suo discorso al Senato affermò « sono 
certo che i privati imprenditori, i quali hanno acquisito indubbie benemerenze, 
accoglieranno l ’incitamento doveroso che il Governo loro rivolge, assicuran­
doli che potranno tranquillamente impegnare capitale e ingegno perchè il loro 
sforzo sarà compreso, agevolato e sostenuto ».
Problemi fondamentali di una adeguata politica economica costruttiva ri­
mangono la maggior occupazione, la migliore distribuzione del reddito e la 
attenuazione degli squilibri fra Nord e Sud. A  tale fine un nuovo piano Va- 
noni è studiato e aggiornato con obiettivo l ’aumento delle fonti di lavoro, 
del valore degli investimenti e del risparmio attraverso il contenimento di 
consumi non essenziali.
M a r io  M o r o  V i s c o n t i
.Milano.
VALEURS PROBLÉMATIQUES 
EN PÉRIODE DE HAUSSE BOURSIÈRE 
AUX ÉTATS UNIS
Si l ’on considère la moyenne des cours, la Bourse est a un niveau record. 
Pourtant, un certain nombre de valeurs sont encore bien au-dessous de leurs 
cours maxima antérieurs. Ceci est dû dans certains cas a des circonstances 
particulières affectant l ’entreprise en question ou l ’industrie a laquelle elle 
appartient, alors que la faiblesse d ’autres titres est attribuable à de récents 
événements politiques. Vu les raisons différentes qui ont conduit à leurs 
cours actuels, on peut —  comme a fait la Swiss American Corporation, af­
filiée du Crédit Suiss —  divider les valeurs en deux groupes :
Société et actions ordinaries en circulation (0 0 0)
Coursapprox.
28.12.59
1956/59 haut bas Bénéfice net 1958 1959 (S) Div*
Detteparaction
$ * $ $ S î s
A) Actions dont la baisse est due à des causes économiques
i .  A lum inium  Ètd. (30,308) 33 53 26 74-— 0.70 0.50 18.—
2. B urroughs Corp. (6,623) 36 52 28 0.97 1.20 I.-- 12.—
3. Cerro de Pasco (2,479) 39 78 24 1.84 3-— I.-- 2 21.—
4. Com bustion E n g. (3>3i 6) 27 38 20 2.65 2.10 I .I2 9-—
5. Douglas A ircraft (3,817) 38 96 37 4.41 D 8.— — 2 3 -—
6. D resser Industries (4,612) 29 58 28 2.I4 1-95 1.60 14.—
7. Johns-M anville (8,465) 47 60 34 2.82 3-5° 2.— .
8. Standard Oil (N.J.) (214,967) 48 6 8 46 2.62 3 — 2.25 3-—
B) Valeurs souffrant de conditions politiques défavorables
1. Am er. & F oreign  Power
O blig. 4.80% échéant 1987 59 85 59
O blig. s%  échéant 2030 6 6 97 65
2. Producteurs d ’uranium  ca
nadiens
N orthspan U. M ines
5%  % échéant 1963 86 1053 72
Stanrock M ines
5%  % échéant 1963 75 i ° 53 50
3. Creole Petroleum (71,621) 37 96 37 3-04 2-75 2.60 —
4. So. Puerto R ico S. (1,023) 19 39 18 D 0.51 i -33 0.60 7-—
5. U nited F ru it Co. (8,733) 28 55 23 2.60 1.60 — —
S  (estim ation); D (déficit).
1 distribution courante.
2 plus dividende en actions ordinaires.
3 p rix  d ’ém ission (obligations y  com pris warrants).
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A. i. —  Aluminium Ltd., occupant la deuxième place parmi les produc­
teurs d’aluminium du monde libre, a l ’avantage d’avoir les frais de produc­
tion les plus bas de l ’industrie et dispose d ’une organisation de vente s’é­
tendant sur le monde entier. La diminution des profits de $ 1.85 par action 
en 1956 à environ 70 cents pour l ’année courante est reflétée dans le cours 
actuel de ses actions. Parmi les facteurs responsables de cette situation, qui 
affectent d'ailleurs aussi d’autres représentants de cette industrie, nous men­
tionnerons :
a) Une production qui a réussi à dépasser largement la demande en 1956, 
après que cette dernière eut augmenté à grands pas durant toute une 
décennie, conduisant à différentes reprises à un resserrement du marché; 
la récession de 1957/58 fut aggravée par une nouvelle expansion de la 
capacité de production et la cessation du «stock piling».
b) La diminution des besoins militaires et la production par de nombreux 
clients de leur propre aluminium brut.
c) L ’apparition de la concurrence russe qui alarma le marché mondial.
En raison de la demande accrue, le prix de l ’aluminium a été récem­
ment élevé et a atteint à nouveau le niveau de 26 cents la livre de la période 
précédant la récession; une nouvelle hausse est prévue pour l ’avenir plus 
lointain. Les perspectives de consommation du «métal blanc» se sont amé­
liorées du fait de la reprise économique et de nouvelles possibilités d’appli­
cation comme, par exemple, pour les moteurs d’automobiles, les boîtes de 
conserve et dans le secteur du bâtiment. Aluminium Ltd., se trouve dans 
une position très favorable pour tirer profit de cette situation avec sa capa­
cité de production annuelle de 916.000 tonnes que ses installations hydro­
électriques au Canada lui permettraient d’augmenter encore de 130.000 
tonnes.
2. —  Burroughs Corp., a élargi sa production avec succès et se trouve 
maintenant au quatrième rang parmi les fabricants américains de machines 
à calculer et de bureau. Très active dans les recherches pour l ’application 
de l ’électronique dans le domaine des machines de bureau, la compagnie a 
acquis une série de petites entreprises spécialisées. L ’une d’entre elles, E- 
lektro-Data, qui continue son activité en tant que division distincte de la 
compagnie, subit au cours des exercices 1957 et 1958 des pertes assez consi­
dérables, ce qui explique pour une bonne part le recul accusé par les béné­
fices de Burroughs, qui passèrent de $ 2.35 par action en 1956 à 97 cents 
l ’an dernier. Des frais de développement substantiels contribuèrent égale­
ment à cette situation et obligèrent la société à contracter une dette conso­
lidée de près de $ 80 millions. Ces circonstances, auxquelles s’ajoute la con­
currence d’I.B.M . et d ’autres producteurs de machines de bureau bien in­
troduits, ont eu pour conséquence d ’influencer défavorablement le cours des
actions de la compagnie et sont susceptibles d’autre part de retarder leur 
hausse éventuelle.
En faveur de l ’entreprise, l ’on peut citer les facteurs suivants:
a) Le volume des commandes s’élevait au 30 juin à $ 219 millions au re­
gard de $ 196 millions l ’année précédente et le carnet de commandes va 
en s’augmentant.
b) En 1958 la fabrication de systèmes pour missiles était de grande impor­
tance pour l ’entreprise; ces commandes moins profitables du gouverne­
ment ne représentent plus maintenant que 24% du chiffre d’affaires.
c) La fabrication d’équipement d’automation pour les banques et autres ins­
titutions financières atteint maintenant 40% de la production totale, et 
constitue ainsi le secteur de l ’entreprise offrant les meilleures perspec­
tives de développement.
3, —  Cerro de Pasco Corp., connue pour sa production de cuivre au 
Pérou a étendu son activité par l ’acquisition d’usines de laiton et de bronze 
aux Etats-Unis avec un tel succès que durant les deux dernières années elle 
en a tiré près de la moitié de son bénéfice. Cette diversification et sa parti­
cipation à raison de 16% à la Southern Peru Copper Corporation qui dispose 
de réserves de minerai de cuivre estimées à un milliard de tonnes et dont 
la production au rythme de 140.000 tonnes par an commencera en i960, amé­
liorent les perspectives futures de la compagnie. Par le passé, les résultats 
de l ’entreprise dépendaient principalement du prix du cuivre, connu pour 
ses nombreuses et brusques fluctuations, qui durant ces sept dernières années 
l ’ont fait mouvoir entre 20 et 54 1/2 cents sur le marché mondial. Les cours 
des actions de la société ne se sont pas encore complètement rétablis de la 
chute du prix du cuivre en 1957 et 1958. D’autre part, ils 11e reflètent pas 
les possibilités accrues de bénéfices et la plus grande stabilité que les instal­
lations industrielles nouvellement acquises par la compagnie lui confèrent 
en assumant même que les conditions économiques ne soient que partielle­
ment favorables. Le bénéfice par action de $ 3 prévu pour l’exercice courant 
indique une amélioration nette en comparaison de l ’an dernier tout en étant 
encore bien inférieur aux résultats de $ 5.90 resp. $ 4.65 obtenus en 1955 
et 1956.
4. —  Combustion Engineering Inc., est dominante dans la production 
d’installations pour machines à vapeur et participe également au dévelop­
pement de l ’énergie atomique. L ’industrie électrique constituant son débou­
ché principal et le plus avantageux, la réduction des commandes provenant 
de cette source en 1958-59 eut une influence défavorable pour l ’entreprise, 
ceci d’autant plus que la forte concurrence durant la dernière récession 
avait mené à d’importantes concessions de prix et que, plus récemment, les
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effets de la grève des aciéries se firent sentir. D’autre part, l ’activité de l'en­
treprise dans le domaine de l ’énergie nucléaire, malgré les perspectives 
qu’elle offre pour l’avenir et du fait de l ’expérience ainsi gagnée, ne s’est 
pas révélée profitable. Les raisons suivantes semblent cependant indiquer que 
la société est en voie de rétablissement :
a) le volume des ventes accuse un certain progrès et devrait s’accroître en­
core davantage, grâce à une amélioration cyclique des ordres de la part 
des usines électriques. L ’augmentation des bénéfices en résultant ne de­
vrait cependant pas commencer à se matérialiser avant la seconde moitié 
de i960 si l ’on tient compte du temps nécessaire à exécuter les commandes.
b) L ’augmentation constante des besoins d’énergie électrique dans l ’avenir 
devrait influencer favorablement les profits, alors que la participation au 
développement de l ’énergie atomique promet également à la longue d’ê­
tre rémunératrice.
5 < —  Douglas Aircraft Co., dont les actions étaient il y a peu de temps 
encore des plus populaires, a perdu une grande partie de cette faveur. L ’in­
dustrie de l ’aviation est fortement handicapée en ce moment par le rempla­
cement graduel des avions militaires par les fusées téléguidées et le coût 
élevé de la mise en production d’avions équipés de moteurs à réaction. Dou­
glas Aircraft Company semble avoir particulièrement souffert de cette situa­
tion, le développement du DC 8 pouvant conduire à un déficit de plus de 
$ 8 par action pour l ’exercice courant, comparé à un bénéfice du même 
montant pour les années 1956 et 1957. En l ’absence de tels frais, l ’exercice 
i960 devrait produire un profit, à condition que la fabrication d ’avions de 
transport à réaction pour courtes et moyennes distances DC 9 ne soit pas 
entreprise, ce qui entraînerait à nouveau des frais extraordinaires pour la 
compagnie. Cette possibilité et le fait que la production d’avions militaires a 
été réduite en faveur de celle de missiles qui est moins avantageuse, sont 
à l ’origine de la baisse des actions de la société. Il serait toutefois incompré­
hensible qu’on laisse disparaître à la suite de pertes continuelles une com­
pagnie aussi importante pour la défense de ce pays dans la période actuelle 
de tension politique mondiale. Mais aussi longtemps que les circonstances 
présentes ne subissent aucun changement, les actions de cette entreprise ne 
sont guère attrayantes.
6. —  Dresser Industries Inc. est non seulement connue pour ses foreu­
ses de puits de pétrole mais aussi pour sa production d’autre équipement in­
dustriel comme, par exemple, de turbines à gaz, de compresseurs et anten­
nes de télévision. Le résultat de l ’exercice 1958 se ressentit de la diminu­
tion des forages par l ’industrie pétrolière et, après une courte amélioration, 
fut encore plus décevant en 1959, cela étant dû principalement à une grève
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dans une de ses importantes divisions. Le bénéfice par action tomba de 
$ 4.60 en 1957 à $ 2.14 en 1958 et à $ 1.95 pour l ’exercice terminé le 30 
septembre dernier, résultant en une réduction du dividende trimestriel de 
50 à 40 cents, à la suite de laquelle le cours des actions baissa fortement. In­
dépendamment du fait que les exportations de la société, qui correspondent 
à 22% du chiffre de ventes total, se sont bien maintenues et que le travail 
a repris son cours normal au sein de l ’entreprise, le chiffre d’affaires devrait 
bénéficier également de forages accrus dans les puits de pétrole et de gaz 
naturel aux États-Unis. Bien que les mouvements cycliques de ce secteur 
influencent fortement les affaires et les possibilités de profit de la compagnie, 
il ne faut pas oublier que l ’industrie du pétrole et du gaz naturel promet à 
la longue de poursuivre sa croissance; d’autre part, le volume des comman­
des dépasse actuellement déjà de beaucoup celui de l ’an dernier.
7. —  Johns-Manville Corp. fabrique des matériaux de construction de 
toutes sortes et est le producteur dominant d’articles d’asbeste. Ses réser­
ves de cette matière première sont estimées suffisantes pour une période de 
75 ans. Un grand nombre d’industries et avant tout celle du bâtiment comp­
tent parmi ses plus importants débouchés. A  la suite du ralentissement dans 
la construction des maisons d’habitation, dû partiellement au « boom » dans 
ce secteur après la seconde guerre mondiale mais aussi plus récemment à la 
contraction et au renchérissement des prêts hypothécaires, les actions de la 
société ont été quelque peu négligées. L ’apparition d’asbeste russe sur le 
marché mondial a peut-être aussi contribué à cette situation. Il ne faut 
cependant pas perdre de vue que les produits de la compagnie sont égale­
ment utilisés dans une grande mesure pour des travaux de réparation et 
d’amélioration, dépenses moins sujettes à des mouvements cycliques; l ’ac­
quisition de L. O. B. Olassfibers Co. a consolidé la position de l ’entreprise 
dans le domaine des isolants.
La perspective d’une conjoncture économique favorable et l ’amélioration 
des ventes de matériaux de freinage, un des produits de base de la société, 
aidée par une augmentation de la production d’automobiles, semblent de­
voir lui permettre de maintenir son chiffre d’affaires à un niveau élevé. Grâce 
à la position dominante de l ’entreprise dans les domaines des matériaux de 
construction et d’ isolation, ses ventes et profits devraient à la longue repren­
dre leur courbe ascendante.
8. —  Standard OU Co. {New Jersy) est la plus puissante entreprise pé­
trolière, avec un chiffre de ventes de plus de $ 7.5 milliards, représentant 
r4% de la production mondiale de pétrole brut qu’elle dérive des États-Unis 
et de l ’étranger. En 1958, 26% des revenus provenaient de ce pavs, 4 7 % du 
reste de l ’hémisphère occidental et 27% de l ’hémisphère oriental. Les ré­
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centes difficultés de l ’ industrie pétrolière sont dues en premier lieu à la 
forte concurrence créée par l ’offre excessive de pétrole brut sur le marché 
mondial. Cette situation dont souffrent particulièrement les producteurs de 
pétrole brut est toutefois favorable aux raffineries et aux distributeurs. Stan­
dard Oil (N. J.) est entièrement intégrée et représentée dans les principaux 
centres de production; elle possède en outre un système de raffineries bien 
situées et une excellente organisation de distribution. La baisse du course de 
ses actions est due principalement au climat politique et économique défa­
vorable dans certains pays. Ceci est vrai tout particulièrement pour le Véné- 
zuéla, champ d’activité de l ’importante Creole Petroleum Corporation (voir 
ci-après). A  la suite du partage moins avantageux des bénéfices avec ce pays 
il est à craindre que des mesures semblables soient prises dans les états du 
Moyen-Orient. D ’une façon générale, les perspectives à longue échéance de 
la société sont cependant considérées comme étant plutôt favorables, ceci 
grâce à : (a) sa forte position sur le marché, (b) la bonne répartition de ses. 
réserves de pétrole dont l ’augmentation annuelle se poursuit à un rythme 
plus rapide que celle de la consommation, (c) à sa situation financière des 
plus saines.
B. i. —  American &  Foreign Power Co. une société holding d’usines 
électriques opérant en Amérique latine, a une capitalisation d’environ $ 800 
millions dont 59% en obligations et 41% en actions ordinaires et réserves. 
La Cuban Electric Co., une de ses plus importantes participations, a différé 
la déclaration d’un dividende pour le troisième trimestre à la suite des réduc­
tions de tarif imposées par le nouveau gouvernement, obligeant la société- 
mère à réduire sa distribution annuelle de $ 1 à 50 cents et pouvant éven­
tuellement la contraindre à une suppression complète du dividende. Le 
service de la dette semble cependant assuré pour les raisons suivantes : les 
revenus totaux de l ’entreprise, y  comprise les $ 8.3 millions de la société 
cubaine, s’élevèrent pour les douze mois terminés au 31 octobre 1959 à en­
viron $ 26 millions et les frais à $ 4 millions, de sorte que $ 22 millions étai­
ent disponibles pour le paiement des intérêts de $ 9 millions qui étaient ainsi 
couverts à raison de 24%. Si l ’on exclut la contribution de la Cuban Elec­
tric. Co., la couverture serait encore de 150% et pour la période de 10 mois 
prenant fin le 31 octobre 1959 de 100%. Les rentrées vers la fin de l ’année 
sont d’ordinaire proportionnellement plus considérables, de sorte que la cou­
verture des intérêts s’améliorera. D ’autre part, il ne faut pas oublier que 
l ’Import-Export Bank, une agence gouvernementale américaine, a participé 
au développement de l ’entreprise par l ’octroi de prêts directs de $ 70 mil­
lions à ses sociétés affiliées en Amérique latine (y  compris $ 20 millions pour 
Cuba) et détient en sus $ 25 millions en chiffres ronds de ses obligations 
5 7 / 8 % , échéant en 1982. D ’autre part il y  a lieu de mentionner que le Gou­
vernement argentin a reconnu une obligation de $ 62 à $ 75 millions dont
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le montant exact sera encore à fixer pour des installations précédemment 
expropriées, de même que les intérêts à raison de 6% rétroactivement sur 
la somme en question depuis la date de la signature de l ’accord en 1958. 
Le montant de ces intérêts de $ 3.7 à $ 4.5 millions pourrait être disponible 
l ’an prochain. Ce qui précédé montre que même sans les revenus de la Cu­
ban Electric. Co., la société est à même de faire face au service de sa dette.
2. —  Les producteurs d'uranium canadiens ont souffert comme le reste 
de cette industrie minière de conditions défavorables, corne par exmple :
a) une diminution des besoins militaires;
b) le ralentissement du développement atomique comme source d’énergie qui 
s’explique par la présence de réserves abondantes et bien meilleur mar­
ché d’énergie hydraulique, de pétrole et de charbon dans la plupart 
des pays;
c) le manque d’emploi pour l ’uranium dans le secteur civil sauf pour la pro­
duction d’énergie électrique dans une petite mesure.
A la suite du refus du Gouvernement américain d’acquérir des quan­
tités supplémentaires d’uranium après l ’échéance en 1962 des contrats cou­
rants, le Gouvernement canadien a décrété un plan de prolongation dont le 
but est de proteger l ’industrie et qui contient les stipulations principales sui­
vantes :
1. Les livraisons contractuelles peuvent être étendues jusqu’au 30 no­
vembre 1966, sans changement de prix ou de qualité;
2. Pour les livraisons différées, des paiements anticipés de $ 2.50 la 
livre sont offerts;
3. Le gouvernement approuvera le transfert de contrats de livraison res­
tants par le moyen soit de fusions soit de ventes.
Ce programme se base sur la supposition qu’après 1966 le marché de 
l ’uranium sera bien meilleur. Ces mesures sont susceptibles d’aider avant tout 
des entreprises marginales dont les obligations sont maintenant cotées bien 
au-dessous du pair. Il semble cependant que la Northspan Uranium Ltd. et 
Stanrock Uranium Mines Ltd. (cette dernière déjà en état de cessation de 
paiements), dont le service de la dette obligataire et du fonds d’amortisse­
ment dépendent d’une production à plein rendement dans le cadre de la 
période contractuelle originale, profiteront à peine de cette prolongation de 
leurs contrats.
3. —  Creole Petroleum Corp. est contrôlée à raison de 95% par la Stan­
dard Oil (N. J.) et produit plus de 40% du pétrole brut du Vénézuéla. Une 
augmentation des impôts, rétroactive au i er janvier 1958, et la baisse du prix
du pétrole au début de l ’année courante sont à l ’origine de la forte diminu­
tion des revenus qui ont passe dé $ 5.11 par action en 1957 à $ 3.04 l ’an 
dernier et ne s’élèveront probablement qu’à $ 2.75 pour l ’exercice courant. 
Ceci explique la faiblesse des cours des actions qui ont atteint leur point le 
plus bas depuis 1954. Les installations d’extraction, établies sur la base de 
réserves estimées à q milliards de barils ont produit en moyenne eu 1959 1.1 
millions de barils par jour. La production est limitée par les restrictions aux 
importations aux Etats-Units et par la concurrence accrue sur le marché mon­
dial, due à la surproduction. A la suite des impôts plus élevés, la marge de 
profit est tombée de 85 à 61 cents par baril; deux réductions consécutives du 
prix du pétrole brut durant l ’année courante l ’ont réduite à 50 cents, ce qui 
est bien au dessous de la marge estimée pour la production du Moyen-Orient 
qui se place entre 60 et 80 cents. Il est dès lors peu probable que les béné­
fices, diminués également par des frais généraux accrus, puissent s’améliorer 
dans l ’avenir immédiat. Toutefois, il y a lieu de mentionner que les relations 
avec le Gouvernement vénézuélien actuel, qui avait fait preuve de pieu d’esprit 
de coopération par le passé, se sont améliorées dans une certaine mesure.
4 - —  South Puerto Rico Sugar Co. est une entreprise bien dirigée qui 
tire plus du quart de sa production de sucre de 340.000 tonnes environ de 
Porto Rico, favorisé par la législation américaine (Sugar Act) qui lui garantit 
un prix de près de 6.5 cents par livre. Le reste de la production, qui provient 
de la République Dominicaine est sujet aux incertitudes du marché mondial 
où le sucre est coté présentement à 3 cents la livre environ. L ’agitation po­
litique dans les Antilles qui, à un moment donné faillit mener à une guerre 
ouverte entre Cuba et la République Dominicaine, a également porté atteinte 
aux valeurs de la société. Le bénéfice net par action qui avait comporté 
f  5.36 en 1957 se transforma eu un déficit de 51 cents en 1958 à la suite de 
la grande sécheresse; de même, le résultat de $ 1.33 pour l ’année fiscale se 
terminant le 30 septembre dernier a été plutôt décevant. Bien que la pro­
duction ait été profitable dans tous les secteurs, la marge de bénéfice a di­
minué, comparée aux années précédentes, cela surtout du fait des augmenta­
tions d’impôt causées par les dépenses militaires accrues de la République 
Dominicaine. Cette situation et le désir de la société de renforcer son fonds 
de roulement l’ont amenée à réduire le dividende trimestriel de 50 à 25 cents 
et finalement à 15 cents. L ’avenir semble plus prometteur, la récolte de l'an 
dernier étant déjà vendue et la production de furfural s’avérant très satis­
faisante. Une amélioration du prix du sucre sur le marché mondial aurait 
des répercussions extrêmement favorables car une augmentation de /{. de 
cent la livre seulement correspondrait déjà à $ 1.70 par action. Alors que le 
problème cubain semble le plus important pour l ’avenir immédiat, l ’augmen­
tation de la population mondiale semble assurer à la longue l ’expansion con­
tinue de la société.
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5. —  La suspension du paiement d’un dividende par la United Fruit Co. 
en octobre dernier, après une réduction antérieure de 75 à 50 cents a inter­
rompu une tradition de 60 ans. Une série de circonstances adverses fut à l’ori­
gine de cette mesure : importants dégâts causés par des ouragans, mauvaises 
récoltes, baisse du prix des bananes, diminution des revenus provenant du 
commerce du sucre et du cacao et dernièrement aussi certains facteurs poli­
tiques. Le bénéfice par action tomba successivement de $ 7.50 en 1950 à 
$ 2.60 en 1958 et probablement $ 1.60 pour l ’année courante. L ’on s’attend 
toutefois à une amélioration de la situation sous la direction du nouveau Pré­
sident, T. T. Sunderland, ancien vice-président de la Standard Oil Co. (In- 
diana), auquel on attribue une grande expérience dans le commerce interna­
tional, un avantage qu’il pourra certainement mettre à profit pour protéger 
les multiples intérêts de l ’entreprise en Amérique centrale. Cette nomination, 
l ’état financier très sain de la société et l ’annonce que la reprise éventuelle 
des distributions de dividendes sera considérée en i960 sont à la source de 
la récente amélioration des cours de la société qui, avec un peu de chance, 
pourrait se poursuivre.
RECENSIONI
G O SS E N , Erm anno E n rico —  Sviluppo d elle leggi del commercio umano (Entrai- 
cklung der G esetze des m enschlichen Verkehrs und der daraus fliessenden R egeln  
fuer m enschlichcs H andeln). Traduzione ed introduzione di T ullio  B agiotti. In 8°, 
pagg. VII-319 con 24 figure. E- 2160.
Con Erm anno E . Gossen cessa la « gestazione » secolare della rappresentazione sog­
gettiva  dei fenom eni econom ici e si lia la form a rigorosa del « sistem a ». Nel suo 
Sviluppo delle leggi del commercio umano (1854) si verifica quel suprem o distacco 
dalla  tradizione classica, che la su ggestione sm ithiana aveva fino allora im pedito nel 
Continente. IJn singolare destino - -  che si vuole im putare particolarm ente a lle  defi­
cienze form ali —  ha però im pedito l ’im m ediata afferm azione d e ll’opera. Elssa rim ase 
n e ll ’oblio per v en t’ anni, finché il fiorire sim ultaneo della m irabile triade m arginali- 
stica —  M enger, Jevons e W alras —  pose spontanea l ’interrogazione del passato, quasi 
a  sincerarsi di quanto fosse nella natura della cosa —  per usare u n ’espressione d e ll’ epo­
ca —  e quanto invece dipendesse d a ll’origin alità  dei singoli autori. Cosi fu  scoperto 
G ossen e con lui un mondo per tanta parte ignoto a g li econom isti : quello soggettivo. 
In  lu i fu  trovata quella  che è  un poco la p ietra filosofale d e ll’economia m arginalistica : 
il principio d e ll’uguaglianza dei valori m arginali come condizione di m assim o. L e  sue 
proposizioni divennero leggi.
M a la fortuna del libro —  nonostante due ristam pe —  non è stata pari alla fecon­
dità del suo contenuto. E  tanti econom isti, interrogati circa la sua lettura, si batte­
rebbero il petto. Soprattutto fuori dalla  G erm ania e anche in Italia  dove il Panta­
l o n i  lo pose al somm o creandogli consensi senza pari. Di questo stato di cose testi­
monia la confusione regnante su lle cosidette le g g i di G ossen, a lle  quali il Neubauer 
ha dedicato un notevole articolo, senza peraltro sofferm arsi sulla spiegazione più ovvia : 
l ’ignoranza del testo.
Se però il libro, scritto in uno stile  involuto e prolisso e senza un ’apparente orga­
nicità, non in vitava  a lla  lettura n e ll ’edizione tedesca, bene v i rim edia questa versione 
italiana. Il traduttore, in fatti, pur m antenendo a llo  stile  q u ell’ « innocenza » che è 
propria a ll ’originalissim o autore, ha reso il testo in form a moderna e piana curando 
inoltre un utilissim o indice dei capoversi significativi scorrendo il quale nulla sfugge 
del suo contenuto.
A d ogni nuova edizione s ’affaccia spontanea la dom anda sulla v italità  o attualità 
d e ll’opera. Che dire di quella di G ossen? L ’urto tra la scuola storica d e ll’economia e 
quella  austriaca (soggettivai ha certam ente indotto a m editare sulla valid ità  della rap­
presentazione m arginalistica. La  polem ica è anzi ancora in atto, e tante posizioni sem-
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tirano andate p erd ale  a l m arginalism o. L eggen d o il libro di Gossen —  soprattutto la 
parte più ignorata —  si ha però l ’im pressione che i seguaci di questo indirizzo non 
abbiano tratto dalle fonti tutto quello che G ossen pareva lecito doversi aspettare. E ’ 
così che egli ci pare attuale non solo nella  perennità del principio psicologico su cui 
ha edificato, ma anche e particolarm ente per quella concreta teorizzazione del reale 
sulla quale epigoni ignari vorrebbero costruire. Per questo ancora è attuale l ’appello 
del Liefm ann : « Zurück zu G ossen 1 » R itornare a G ossen !
A ll ’edizione italiana a ggiu n ge p regio la m isurata introduzione del traduttore, ove 
-s’addensa una lunga consuetudine di studi su gli econom isti tedeschi.
L ’opera del G ossen e i suoi rapporti con la scuola di V ienna e di Losanna sono 
lim pidam ente inquadrati nel loro mom ento storico e cu ltu rale; così come alla luce 
d i un ’analisi rigorosa appaiono sp iegati g li errori e le  im proprietà di interpretazione 
subiti dalle sue note leggi.
L ’edizione italiana è  arricchita da una bibliografia scelta  e da un utilissim o in di­
c e  che schem atizza in modo com pleto g li argom enti del volum e e relativo contenuto.
Piero Bassetti
M E R L IN I, G. _ Mercato e prospettive della canapicoltura italiana. Rom a, Unione
Italiana delle Cam ere di Com m ercio Industria e A grico ltu ra, 1958, pp. 29.
L a pubblicazione è un ’interessante, com pleta e realistica  rassegna delle  poco rosee 
prospettive e delle  grav i difficoltà nelle quali la canapicoltura italiana si dibatte.
P er chi abbia una specifica com petenza del ram o, non si tratta di fatti nuovi, però 
non si può fare a meno di riflettere  su lla  sorte che aspetta una delle  industrie già  
tra le più fiorenti in Italia, su lle conseguenze prossim e e su quelle più lontane, 
perché la situazione verificatasi nel settore non debba arrecare pregiudizio alla nostra 
¡produzione.
S i tratta di un lavoro estrem am ente obiettivo, ben realizzato (salvo l ’ evidente er­
rore nella tabella 4 a pag. 16, dove sono state invertite le  intestazioni « Im portazioni » 
ed n Esportazioni »), che denuncia una profonda e com pleta conoscenza del problema 
d a  parte d e ll’A utore.
G . Benvenuti
Produktivitätsproblem e in  der deutschen T extilind ustrie. M ünchen, C arl H anser W er-
lag , p. 176.
Non appena l ’economia tedesca ha com inciato a risollevarsi dalla catastrofe bellica, 
l ’ industria che m aggiorm ente ha sentito la necessità di rinnovarsi è stata quella tessi­
le. A i fattori n egativi che g ià  in passato avevano determ inato una costante situazione 
insoddisfacente, se ne sono a ggiu n ti a ltri (preoccupante, invecchiam ento degli im pianti, 
dim inuzione della popolazione in seguito a lla  guerra, perdita di im portanti m ercati di 
sbocco, ecc.) che hanno posto come indilazionabile il problem a di rim odernam ento per 
le aziende che volevano sopravvivere.
N el 1955 fu pertanto deciso dagli industriali tessili tedeschi di valersi d e ll’opera 
di una società am ericana specializzata in consulenze aziendali (Mead Carnev, Interna­
tional Corporation, M anagem ent Consultants, N ew  Y ork) la quale iniziò il sue lavoro 
n el giu gn o dello stesso anno inviando io  specialisti che studiarono sino a l febbraio
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del 1956 la situazione e le possibilità di m iglioram ento presso 4 grandi aziende rap­
presentative, che si erano prestate a l l ’indagine.
Il lavoro, le osservazioni ed i con sig li degli specialisti sono stati raccolti nel volum e 
edito dalla R K W  (Curatela e razionalizzazione d e ll’ econom ia tedesca) sotto il  tito lo  
« Problem i di produttività n e ll’industria tessile tedesca ».
Si tratta di un libro di indubbio interesse, nel quale i risu ltati d e ll’indagine sono 
stati esposti schem aticam ente, con ordine e precisione, com e in un m anuale.
L ’indagine si è articolata in ogni possibile direzione e tutti i problem i sono stati 
considerati : l ’organizzazione aziendale, l ’istruzione degli elem enti d irettivi, la ven­
dita, la contabilità aziendale, la produzione, le relazioni interaziendali, l ’addestram ento 
del nuovo personale.
O gnuno di questi cam pi fa parte di un capitolo nel quale, dopo che è stata esposta 
la situazione di fatto  rilevata, g li specialisti, in base a ll ’esperienza acquistata stu ­
diando la più progredita industria am ericana, tracciano la v ia  da seguire esem plifi­
cando principi, processi e m etodi di lavoro che portano in ultim a analisi a lla  possi­
bilità di controllare e di ridurre i costi reinserendo l ’industria tessile tedesca nella  
economia com petitiva con buone prospettive.
F . H EU vMann
C A R L S O N , Sune —  E xecu tive Behavior : a Study o f thè W ork, Load and thè W ork in g
M ethods o f M an agin g D irectors. Ed. Strom bergs, 1958, pp. 122.
L ’autore, professore alla Facoltà  di Econom ia di Stoccolm a, raccoglie in questa 
pubblicazione i risultati di uno studio, fatto dal m edesim o in Svezia  ed in Francia, 
sul carico e sulla com posizione del lavoro del direttore d ’azienda.
Questo nella secondo parte dei libro; nella prim a, invece, il Carlson si in trattien e 
su lle tecniche di ricerca adottate per com piere il suo origin ale  studio, le descrive e  
le  esam ina criticam ente.
L ’analisi del lavoro di un direttore, rispetto ad una ordinaria « job analvsis », 
incontra m aggiori difficoltà, in quanto concerne a ttiv ità  di dirigenza, più prossim e 
queste a ll ’arte pratica che alla scienza applicata, e in  secondo luogo richiede di esplo­
rare aree nuove, di v ita le  im portanza per lo studio scelto, ma non facilm ente in daga­
bili con metodo og geitivo
Scostandosi dallo schem a tracciato dal Barnard, lo studioso svedese sceglie  infatti' 
le  seguenti cinque aree di indagini per inquadrare il lavoro del direttore d ’azienda : 
>1 posto di lavoro; le relazioni con persone ed istitu zion i; le tecniche di com unicazione; 
la natura dei problem i trattati e il tipo di azione promossa.
Quanto ai risultati raggiun ti con le sue ricerche, il C arlson  presenta interessanti 
diagram m i e carte sociom etriche che, n e ll ’ interpretazione dello  stesso autore rivelan o 
principalm ente :
a) l ’alta  incidenza delle  a ttiv ità  svolte  fuori d e ll’azienda dal direttore gen erale,
b) la lim itatezza del tem po dedicato a ispezioni e v isite  di reparti e uffici d ip en d en ti,
c) la lim itatezza del tempo riservato a lla  lettura e a lla  riflessione,
d) l ’eccessivo carico di lavoro com plessivo.
N el com m entarli, l ’Autore annota le conseguenze di un sim ile stato di fatto  per 
l ’azienda e per il direttore stesso. S ign ificativo è per esem pio l ’accenno al « com plesso 
d e ll’agenda » a cui andrebbe soggetto  il d irettore, osservando a questo proposito
• ■ :  ?■ *  • '
che sulla sua agenda confluiscono non g li im pegni veram ente im portanti per lu i ma 
quelli che i collaboratori subalterni ritengono, dal loro punto di vista, im portanti.
S ignificativo, inoltre, il m utam ento d ’opinione che l ’Autore dice aver subito una 
volta  analizzate le a ttiv ità  del direttore d ’azienda.
M entre in fatti era solito paragonarlo ad un direttore d ’orchestra che, d a ll’alto del 
podio, d irigeva g li orchestrali, ritiene ora più verosim ile considerarlo piuttosto come 
una persona sollecitata da a ltri a esam inare questo o quel problem a, a prendere questa 
o quella decisione.
I l libro è dedicato, particolare degno d ’essere m enzionato, ai direttori che hanno 
fatto  da « cavia » nella  ricerca, doveroso om aggio di uno studioso a coloro che, pre­
standosi di buon grado, favorirono l ’avanzam ento di questa conoscenza.
L. Giambei.i.i
B IZR -G O G U E L IN  _ Come organizzare il lavoro direzionale (Cause e rim edi d el­
l ’eccessivo lavoro dei D irigen ti e dei Capi d ’Azienda). M ilano, Rd. A n geli, pp. 223.
L ’opera è densa di schem i, tabelle percentuali. Il tono è dogm atico, vagam ente 
ispirato, anticipatorio (sul tipo dei libri del \ o g t) .
Più spesso è pratico, inconfutabile, e dà l ’im pressione che g li autori abbiano vo­
luto m ettersi al sicuro da eventuali critiche presentando fatti e dati inoppugnabili; in 
realtà  essi raggiungono il risultato di preoccupare seriam ente quei capi d ’azienda 1 
quali abbiano tendenze ipocondriache o siano influenzabili.
F rasi come : 1 L a  m otorizzazione generale farà di noi degli storpi », o : « Il nostro 
centro di gravità  si dissolve », sem brano un tantino eccessive.
R. Barberini
L IT T L K F IE L D -P R T R R S O N  —  M eccanizzazione ed organizzazione n egli uffici m o­
derni. M ilano, Rd. A n geli, 1958, p. 399-
I l volum e presenta una com pleta e veloce visione dei più aggiorn ati arreda­
m enti e m acchine per ufficio, visione non lim itata a comuni m acchine da scrivere 
e/o calcolatrici, ma più am pia, più com pleta, che abbraccia cioè il campo delle m ac­
chin e per contabilità, e, seppur brevem ente, il campo delle m acchine elettroniche.
Può essere diviso in due parti :
una prima che tratta lo studio e l ’arredam ento dei locali d ’ufficio, con parti­
colare riguardo alla scelta  d e ll’ubicazione, alla disposizione interna, ripartizione 
dello  spazio, arredam ento razionale, ed a tutti quei fattori che, se in un prim o 
m om ento possono sem brare ininfluenti, si dim ostrano invece di elem entare im por­
tanza, per lo snellim ento e l ’agevolam ento con conseguente aum ento del rendim ento 
produttivo d e ll’ufficio; tali ad esem p io: l ’ illum inazione, il colore, il condizionam ento
d e ll’aria, i rum ori, la m usica. _
L a  seconda parte descrive la m eccanizzazione d e ll’ufficio m oderno; 1 principali
punti trattati sono :
i m etodi di scelta  delle m acchine, i vari tipi di m acchine e loro durata, mac­
chine a schede perforate, m acchine contabili, calcolatrici, dittafoni, affrancatrici, af- 
fo glia trici, la quasi totalità cioè delle m acchine esistenti sul mercato. Un breve 
cenno alle m acchine elettroniche ed ai calcolatori elettronici chiude questa seconda 
parte.
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L ’ultim a e terza parte tratta d e ll’organizzazione dei servizi d ’ufficio : l ’ufficio 
corrispondenza con tutto ciò che concerne la posta, da com e si detta a come si 
controlla, ecc. L ’archivio e la sua im portanza, i sistem i di classificazione, la rubri­
cazione e le procedure di raccolta e d ’archiviazione.
Tratta quindi d egli a ltri servizi d ’ufficio quali l ’organizzazione della cancelleria 
e stam pati, com unicazioni interne e esterne, servizio  di ricezione, ecc.
V olum e denso di im portanti ed interessanti notizie che, com pletate da m olte 
illustrazioni, può essere in grado di risolvere parecchi dei program m i d ’ufficio.
T . Manfredini
L H O S T E , G. e P E P E , P. —  G estion  autohatisée des entreprises par les machines
a cartes perforées. Paris, Ed. D unod, 1957, pp. XII-249.
G li autori trattano organicam ente e con soddisfacente com piutezza l ’am pia m a­
teria designata dal titolo del volum e
Lo sviluppo d e ll’esposizione non è im prontato allo spiccato tecnicism o caro agli 
specialisti di m eccanografia.
E ’ questo indubbiam ente un pregio d e ll’opera che consente anche ai meno pra­
tici di prospettarsi i cam pi di possibili applicazioni e di entrare nel v ivo  dei pro­
blem i che suscita n e ll’azienda la m eccanografia a schede perforate, quando la scelta 
cade su questo metodo altam ente progredito.
I problem i connessi a lla  scelta del m acchinario, a l l ’ inserim ento n e ll ’azienda 
d e ll’organism o che si viene a creare, alla struttura organizzativa da dare al nuovo 
reparto, vengono esam inati con sufficiente grado di analisi, anche se non sem pre con 
eccessivo rigorism o n e ll ’indicarne le soluzioni.
A nche i pratici possono tuttavia trovare u tili indicazioni, particolarm ente per 
quanto si riferisce al sistem a di raccolta degli elem enti che consentono giu dizi sulla 
efficienza del Centro M eccanografico e del personale addetto.
II volum e è corredato da un buon num ero di illustrazioni, schem i di funziona­
m ento di m acchine, tabelle. Una lacuna, per quanto concerne la presentazione del 
m ateriale è data dalla mancanza di quello della R em ington, spiegata d a ll ’assenza 
sul m ercato francese di questa Società.
L ’opera, in com plesso ben fatta, è certam ente raccom andabile a chi desidera 
aggiornarsi sui m ezzi che la tecnica offre, u tile  a coloro che si pongono il  problem a 
d e ll’opportunità di introdurre n e ll’azienda i m ezzi m eccanografici a schede perfo­
rate, vantaggioso a chi, avendo g ià  attiv i n e ll’azienda questi m ezzi, vuol rendersi 
conto di cosa precisam ente consistano.
Ciò anche se risulta  scarsam ente rappresentata la descrizione del m acchinario 
funzionante su principi elettronici e delle applicazioni che questo rende possibili.
A . Pirovano
C A N T A M E S S E , Gino —  Meccanografia a schede perforate. M ilano, E d. L ’U fficio
M oderno, 1958, p. 88.
Soltanto chi, com e l ’Autore, è in possesso di uno sm isurato entusiasm o nei 
confronti della  m eccanografia a schede perforate, sia  pur sorretto da una notevole 
preparazione specifica, poteva a ttin gere tanto coraggio da assum ersi il rischioso 
com pito di dare a lla  stam pa uno studio avente un tale am bizioso obiettivo.
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Infatti tanto vasta è  la m ateria, tanto estesa è la gam m a del m acchinario d i ­
viene utilizzato nella  m eccanografia a schede perforate che, per poter compiuta- 
m ente svolgere la m ateria, sarebbe occorsa la collaborazione di più specialisti.
N e è conseguito, cosa che del resto l'A u tore  riconosce, un certo squilibrio tra  le 
parti ed una discontinuità nella  trattazione.
Infatti, m entre l ’Autore ad esem pio si sofferma con una certa insistenza sul m ate­
riale  R em ington, da lui ben conosciuto per la notevole esperienza diretta  acquisita, non 
sem pre si diffonde con altrettan ta m inuziosità al m acchinario della IBM , della Bull- 
O livetti e della SA M A S.
Una lacuna, piuttosto grave, è quella del m ancato accenno ai calcolatori e let­
tronici i quali rappresentano lo strum ento che, forse, renderà possibile colm are 
talune insufficienze della m eccanografia a schede perforate.
L ’opera, nel com plesso, è certam ente valida e non perché sia l ’unica passata 
a lla  stam pa da Autore italiano, ma perchè scritta in  forma elegan te ma piana, 
accessibile ai non iniziati, sufficiente a dare l ’ idea di cosa consiste la meccano- 
grafia a schede perforate e perchè sarà sicuram ente m eritoria di possibili stim oli 
ad approfondire g li  studi su lla  m ateria trattata.
E ssa  si sviluppa in sette capitoli e precisam ente :
1) Fondam enti ed origine in cui è  esam inato l ’aspetto tecnico e 1 aspetto docu­
m entario della m eccanografia a schede perforate ; sono offerti cenni s to r ic i, sono 
descritte  le  caratteristiche (fisico-dimensionali e funzionali della scheda nonché la 
funzione dei fori praticati sulla scheda e g li elem enti della medesim a.
2) Le m acchine fondam entali in cui è descritto il ciclo m eccanografico nelle 
operazioni fondam entali : perforazione, selezione ed inserim ento, calcolazione e ta­
bulazione.
3) L e  elaborazioni ausiliarie in cui sono considerate le m ultiform i operazioni di 
com parazione e riproduzione.
4) L ’im pianto ove sono prese in considerazione le condizioni am bientali, i l  col­
locam ento delle m acchine, l ’arredam ento sussidiario.
5) Il personale in cui sono specificati i requisiti e le m ansioni e sono esam i­
n ati i problem i connessi a ll ’organico, a l l ’orario di lavoro, a l controllo del rendim ento.
6) La  codificazione in cui è  sottolineata l ’im portanza fondam entale che riveste 
un razionale sistem a di codici, e ove vengono considerati vari tipi di codificazione.
7) O rganizzazione delle  applicazioni ove sono trattati i problem i connessi allo 
studio del tracciato delle schede, delle  applicazioni e dei procedim enti.
La  trattazione è arricchita da un buon corredo illu strativo  (schem i, tabelle , fo­
toriproduzioni di m acchinario).
A. P irovano
B R U M M E T , Lee R . —  M arketing for sm all m anufactures.
Il volum e, diviso in sette capitoli, è una guida com pleta per l ’istituzione di 
procedure atte a determ inare la rilevazione dèlie spese, della produzione e di con­
seguenza dei costi di lavorazione.
D ifatti l ’argom ento viene docum entato am piam ente e con chiarezza nei prim i cin­
que capitoli.
I l m eglio del volum e però è che, trattando nel sesto capitolo dei costi standard, 
l ’Autore dà l ’esatta im portanza ai costi di lavorazione intesi non solo come dato
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d ’im postazione per il prezzo di vendita dei prodotti, ma come strum ento di con­
trollo d e ll’efficienza d e ll’azienda.
Inoltre l ’ultim o capitolo dedicato al piano preventivo di esercizio iBudgets) ri­
flette la necessità di questa tecnica essa perm ettendo lo studio della politica azien­
dale e la ricerca del punto di convenienza variabile , a causa delle spese fisse, con 
il differente volum e di vendite.
In definitiva perciò il volum e avrebbe potuto più propriam ente intito larsi : <r Co­
me rilevare i costi nelle piccole e m edie aziende industrali, come controllarli e come 
adoperarli ».
O. E . C. E . (ed.)—  M arketing by m anufacturers. 1957, p. 123.
N el m aggio 19.56 la « European Productivity  A gen cy », in collegam ento con a ltri 
organism i nazionali ed internazionali, organizzò a P arig i un convegno al quale pre­
sero parte oltre 200 fra D irettori G en erali, D irettori Com m erciali ed E sperti di 
1 m arketing » di più di 12 Paesi.
I l volum etto in questione, scritto in in glese  e stam pato a cura d e ll’ O. E . C. E ., 
in più di 100 pagine riassum e lo relazioni e i casi discussi, raggruppandoli intorno 
a quattro argom enti principali :
1) 11 « m arketing » nelle industrie.
2) L e  ricerche di mercato.
3) La  determ inazione delle politiche di vendita.
4) L ’addestram ento per i d irigen ti di « m arketin g ».
Seguono le conclusioni e le raccom andazioni del convegno e un ’appendice.
E ’ da dire subito che la varietà  e l ’im portanza dei problem i affrontati e discus­
si è tale che questo volum etto di « resoconti » non può essere esauriente per nes­
suno di essi, e del resto nem meno lo pretende. L a  stessa presentazione di » casi » 
—  oltre che di « relazioni » —  risponde a llo  scopo di agitare una problem atica più 
che a quello di fornire delle soluzioni.
Questo scopo però non è disgiunto d a ll’altro —  proprio del Convegno —  di 
diffondere alcuni dei principali risu ltati raggiu n ti nel campo del « m arketin g ».
In un certo senso sono questi i due poli attorno ai quali ruota il contenuto del 
volum e : m ostrare assai brevem ente quanto è da considerare orm ai acquisito dal 
« m arketing » in alcuni settori e n ello  stesso tem po presentare alcune delle  num e­
rosissim e situazioni aziendali che non si lasciano inquadrare — se non in modo 
m olto relativo —  in uno schem a, per quanto elastico esso sia.
M uovendosi fra questi due estrem i, il coordinatore del convegno e di questo 
resoconto, il tedesco K ap ferer, ha m ostrato egregiam ente com e l ’ordine possa in ­
cludere la varietà  e anzi se ne vivifich i ; ha dato anche un esem pio di quella siste­
m aticità n e ll’affrontare i problem i aziendali che è l ’ancora di salvezza di ogni buon 
dirigente. Sistem aticità —  s ’intende —  non puram ente teorica e form alistica bensì 
concreta, aderente al contenuto dei problem i e capace di farli riguardare sotto la 
giusta luce.
Passando al contenuto del volum etto, la I parte, « I l m arketin g n elle  indu­
strie  », com prende le relazioni di carattere generale.
Interessante la tesi del Prof. H ansen, danese, che considera aperta la seconda 
fase d e ll’ era industriale con l ’organizzazione sem pre più accurata del sistem a d istri­
butivo e non della sola produzione.
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La tesi è indirettam ente rafforzata d a ll ’in glese B ertoya che richiam a il capo- 
volgim ento in atto fra produzione e ven d ite; capovolgim ento per il quale si affida 
ora ai D irigen ti del ramo com m erciale il com pito di assegnare obiettivi alla pro­
duzione e non viceversa.
In realtà  l ’antitesi è solo astratta e il voler produrre solo quello che si vende 
e non anche quello che si può vendere potrebbe rivelare una concezione inadeguata 
d e ll’a ttiv ità  im prenditoriale, la quale può entro certi lim iti « creare » il m ercato e 
non esserne soltanto condizionata.
Da notare com unque che il Bertoya m ette in luce anche le responsabilità sociali 
im plicite  nella  gestione com m erciale.
N ella  d istinzione proposta d a ll’ in glese Vernon Sm ith fra costi sostenuti pei 
vendere un articolo (« promotion », paghe dei venditori, ecc.) —  in  continuo au­
m ento  —  e costi sostenuti per eseguire g li ordini —  in  continua dim inuzione 
fa  capolino anche la risposta a l l ’orm ai annosa recrim inazione per l ’aum ento dei 
costi di distribuzione.
Stim olante la relazione del dr. W age, olandese, con la quale si apre la III parte.
I l W age, in fatti, affrontando l ’obiezione di quei d irigenti che si sentono m inac­
ciati d a ll’estensione delle ricerche di m ercato e si difendono dicendo che « l ’im m a­
ginazione creatrice non può essere sostituita dagli incroci delle  tabelle e dai rap­
porti di correlazione », m ostra m olto efficacem ente com e si possano trasform are 
radicalm ente, in seguito a g li accertam enti dipendenti dalle indagini di mercato, 
ì problem i riguardanti le politiche di prezzo, di « prom otion », di distribuzione, etc.
Trova posto in questa parte la presentazione del « caso » della « L ettera 22 » 
fatta  dal D irettore Com m erciale d e ll’O livetti, sig. C alassi.
P er la IV  parte  basti accennare al problem a d e ll’addestram ento dei « D irigenti 
d i M arketing » affrontato d a ll’ in glese R ain ey.
In Italia  si è andati m olto oltre l ’addestram ento dei soli venditori?
Concludendo, del volum etto si può dire che è uno spiraglio intelligentem ente 
aperto su una problem atica e una ricchissim a letteratura che non possono essere 
ignorate.
V . M anno
SUMMARIES - ZUSAMMENFASSUNGEN
AIvLAIS, M au rice: The Declaration of Sept. 16 and the Solution of the A lgerian P r o ­
blem  (p. 1-16).
In this article —  the second on the A lgeria n  problem  —  the Fren ch economist 
M. A lla is exam ines the possibilities o f a fair solution after D e G au lle ’s declaration 
of Sept. 16, 1959. T his gives him  the opportunity to add new elem ents to those pre­
viously illustrated . T h e natural —  th at is rational —  barriers w hich the author puts 
forw ard for international econom y and law are not the ones existin g  in the present 
historical situation —  at least we th ink so ; therefore if  we w ant either to keep  or 
im pose them  we risk  being overcom e by new  trem endous difficulties which on the 
contrary we m ust get over as soon as possible.
T he author’s view  is that when tw o racial groups eth ically  different as regards their 
W eltanschauungen  m ust live together on the sam e territory, the dem ocratic rule of 
m ajority  in any public decision is fundam entally inconsistent w ith the W eltanschauung  
of each sin gle  grou p ; therefore the on ly possible solution to elim inate the present, 
c lashin g disagreem ent betw een the tw o groups —  otherw ise not to be overcom e —  is 
a federalistic  solution. O nly such a solution would respect the fundam ental principles 
of to-day’s dem ocracy. W ith this statem ent he tries to solve the problem  of how to 
live  together which is typical o f one of th e most im portant economic models : that 
of w elfare economy w hich states that a h igher level o f w elfare cannot be attained 
if certain m easures, advantageous to the m ajority, in jure the interests o f  a m inority. 
T h e economic m odel is fundam entally unobjectionable. But its consequences cannot 
be accepted.
G U A D A G N IN I, R enato : The Federal Reserve and the. Means of Quantity Credit Con­
trol. II. (p. 17-25).
The author continues the study o f the m eans o f quantity credit control w hich the 
fe d e ra l R eserve has at its disposal (see previous num ber o f this review ), and sum m a­
rizes the various activities of the system  of the F ederal R eserve in the year 1958.
BU SCA, F ran co : .4 New  Tool for the Training of E xecu tives and the A nalysis of E co­
nomic Phenom ena : Dynamic M odels o f Business A dm inistration  (p. 37-45).
The discovery o f electronic instrum ents of calculation  has opened fields so far 
unreachable to hum an activ ity , ow ing to the excessive com p lexity  and len gth  of m a­
them atical processes which could not possibly be carried out m anually.
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One of the m ain and most recent am ong the above-m entioned fields is th at of 
th e  reproduction o f  com plex realities in a ll their m anifold aspects, by means o f dy­
nam ic « m odels » which constitute a very  efficient tool for the scholar : in fact on such 
realistic models it is possible to carry out experim ents w hich would be far more e x ­
pensive or com pletely unrealizable if  carried out.
B y this means new  methods o f refining oil products are searchad for, new tactics 
in m ilitary operations are studied; new  typ es o f planes are tested ; economic situa­
tions are reproduced in a ll their com plexity  and so forth.
C IR E L L A , A c h ille : A « P r o je c t  P a tr im o n y  » f o r  P r iv a te  I n i t ia t iv e  i n  th e  I n d u s tr ia li ­
z a t io n  o f  S o u t h e r n  I ta ly  (p. 46-49).
T h e President o f I. R . I. (Institute for Industrial Reconstruction) has view ed the 
possibility that besides its direct intervention I. R. I. should gran t financial support 
to m iddle and sm all enterprises by bu yin g com paratively sm all am ounts o f their 
shares. On the prem ise o f a larger support to private in itiative in  the South and on 
the discouraging reluctance o f private in itiative to in vest in that area, th e author su g­
gests that a <t p ro ject patrim ony » should be offered to m iddle and sm all enterprises 
by a qualified agency —  lik e  SV IM H Z for instance —  in order to enable them  to  con­
tribute rationally to the developm ent o f the South.
F A C C H IN O , C A. : B a n k r u p tc y  o f  th e  S e l l e r  a n d  P r o m is e  to  s e l l  R e a l  P r o p e r ty , (p.
50-57)-
T he recent decision of the Court o f A ppeal o f Rom e raised the problem  of how a 
se lle r ’s bankruptcy affects the prom ise to sell real property. It is unquestionable that 
a prom ise to se ll if  not transcribed in th e public books prior to the decision w hereby 
the seller is declared bankrupt, is not effective as again st the bankruptcy. H ow ­
ever it has been held  that if  the prom ise is transcribed prior to the declaration o f  bank­
ruptcy, the buyer is  entitled to get title  to the property. T his theory how ever does 
not seem  convincing. On the contrary there is still under discussion the problem  of 
how are to be dealt with the righ ts o f the buyer who has obtained the possession of 
the property for im provem ents carried on by him  on the property.
(Red.) : P r o b le m a t ic  v a lu e s  in  a P e r io d  o f  B u l l  M a r k e t  (p. 79-87).
T he price average at the Stock  E xch an ge has recen tly  reached new records. N ever­
theless a certain  am ount o f stocks is still below the peaks previously reached. In  cer­
tain cases this is due to particular circum stances influencing a single  com pany or its 
branch of in d u stry ; whereas the w eakness of other stocks is to be ascribed to recent 
political events. T h e  stocks exam ined in  this article are divided into tw o groups accord­
in g  to the different circum stances w hich here led to the present courses o f exchan ge :
a) shares w hich drop ow ing to econom ic circum stances;
b) stocks influenced by unfavourable political conditions.
T his study deals w ith A m erican stocks.
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A U L A IS, M a u ric e : Die Erklärung von  16. Septem ber und die rechtliche L ösung
des algerischen Problem s (S. 1-16).
In diesem  zw eiten A rtikel über das a lgerisch e Problem  prüft der französische 
W irtschaftsw issenschaftler M aurice A lla is die M öglich keiten , einer gesetzlichen Lö­
sung, die sich nach der E rk läru n g D e G aulles vom  16. Septem ber 1959 abzeichnen. E r  
kann dabei neue E lem ente, die für seine bereits gu t bekannte T hese charakteristisch 
sind, hinzufügen. D ie natürlichen, das sind die rationalen G renzen, die er von w irt­
schaftlichen G esichtspunkt her und von dem  des internationalen R ech ts vorschlägt, 
sind jedoch nicht dieselben, die w ir in der gegen w ärtigen  Situation als historische 
Grenzen betrachten und diese beizubehalten w ollen, bedeute neue fürchterliche 
S ch w ierigkeiten  zu riskiren, w ährend es dringed erforderlich ist, aus den bestehen­
den so schnell a ls m öglich herauszukom m en.
Von der grundsätzlichen F rage  ausgehend : wenn also zwei ethnisch verschiedene 
K o llek tivitäten  m it drastischen G egensätzen  in ihren W eltanschauungen auf dem sel­
ben T erritorium  Zusammenleben m üssen, ist die blosse dem okratische R egelun g 
nach dem M ehrheitsprinzip für die öffentlichen Entscheidungen grun dsätlich  mit 
keiner dieser W eltanschauungen vereinbar. M aurice A lla is bekräftigt noch einm al wie 
in dem A rtikel, der bereits in der vorherigen  N um m er dieser Zeitsch rift veröffen ­
tlicht wurde, dass die einzig m ögliche L ösun g des w ilden M issverhältnisses zwischen 
den beiden K o llek tiv itäten , das andernfalls unüberwindbar w äre, eine Sonderlösung 
auf bundesstaatlicher Ebene d arste llt; nur eine solche L ösun g würde die A chtu n g der 
G rundsätze einer m odernen D om ekratie verbürgen. W ie die Leser sehen w erden, strebt 
der V erfasser m it dieser A uffassung im w esentlichen zu einer Lösung des Problem s 
des Zusam m enlebens, das für eines der bedeutendsten w irtschaftlichen M odelle, jenes 
des W ohlfahrtsstaates typisch ist, wonach ein höheres N iveau des W ohlstandes und 
w irtschaftlicher sow ie anderer B efried igu n g unm öglich ist, wenn sich ein T e il gesch ä­
d ig t fühlt, wenn auch der andere eventuell noch so grosse T e il daraus einen grossen 
N utzen zieht. D as w irtschaftliche M odell ist grun dsätzlich  einw andfrei. E s sind h in ­
gegen  die Folgen , die nicht akzeptiert werden können.
A G A R IN I, L . : Vergleich der L eistungsfähigkeit der privaten und der staatlichen
eisenschaffenden Industrie in Italien  (S. 26-36).
D ie hier gefüh rte  U ntersuchung stellt die L eistu n gsfäh igk eit der italienischen 
Eisenindustrie fest und vergle ich t diese im privaten  und staatlichen S ektor nach 
rein qualitativen G esichtspunkten, da die notw endigen D aten für eine quantitative 
Beurteilung fehlen.
A ls für die L e istu n g sfäh igk eit bestim m ende F aktoren  werden g e p r ü ft : L age , 
Ausm ass und Zustand der A n lagen , die b isherige E n tw ick lu n g  der Produktionskapa­
zität, die voraussichtliche zu kün ftige E n tw ick lu n g der U nternehm ungen in anbetracht 
der gegen w ärtigen  L age dieser und ihres V erh alten s in den verschiedenen K o n ­
junkturfasen.
D ie Prüfung F aktoren  ergibt, dass die U nternehm ungen der G ruppe F in sid er 
leistun gsfähiger sind als die staatlichen, Breda und Cogne und die m ittleren  und 
k leinen  privaten Industrien; in einigen  P roduktionszw eigen  sind sie auch den 
beiden grossen privaten  W erken, F iat und F alck  überlegen. M an denkt jedoch an 
die M öglich keit, dass sich diese Situation m it der Zeit zufolge der V erw irk lich u n g
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einiger neuer Anlagen im Norden Italiens und der Verwendung neuer Verfahren, die 
sich gegenwärtig noch im Versuchsstadium befinden, ändern könnte. Dazu gehören der 
geplante schiffbare Kanal in der Po-Ebene, der Bau einer Hochofenanlage in Vado 
.Ligure seitens der grossen privaten Unternehmungen, die neuen direkten Reduktions­
verfahren.
BUSCA, Franco : E i n  n e u e s  I n s t r u m e n t  f ü r  d ie  V o r b e r e i tu n g  d e r  U n te r n e h m u n g s fü h -  
r u n g  u n d  f ü r  d a s S tu d iu m  w ir t s c h a f t l ic h e r  E r s c h e in u n g e n  : d ie  d y n a m is c h e n  M o ­
d e l le  in  d e r  B e tr ie b s w ir ts c h a ft  (S. 37-45).
Der Einsatz elektronischer Rechenmaschinen hat der menschlichen Aktivität Ge­
biete eröffnet, die vorher wegen ihrer ausserordentlichen Kompliziertheit und der lan­
gen Dauer der mathematischen Berechnungen nicht betreten werden konnten.
Eines der wichtigsten dieser neuen Gebiete ist jenes der Wiedergabe komplizier­
ter Realitäten in allen ihren vielfachen Aspekten mittels dynamischer Modelle, die ein 
äusserst verwendbares Arbeitsinstrument für den Forscher und Studierenden darstellen : 
auf solchen wirklichkeitsnahen Modellen können Versuche durchgeführt werden, die 
effektiv sehr kostspielig oder praktisch überhaupt undurchführbar wären.
Mit diesem Mittel sucht man heute neue Methoden für die Raffination von Erdöl­
produkten; man studiert neue Taktiken für die Durchführung militärischer Opera­
tionen; man untersucht das Verhalten neuer Flugzeugtypen während des Fluges; man 
gibt die ganze Kompliziertheit einer konjunkturellen Marktsituation wieder, u. s. w.
Die Betrachtungen dieses Artikels beschäftigen sich im besonderen mit einem Mo­
dell der letztgenannten Art, eine wirkliche Neuheit auf dem Gebiet der betriebswirt­
schaftlichen Modelluntersuchungen (oder auch, wie man es mit dem angelsächsischen 
Ausdruck, « business games », nennt).
CIRELLA, Achille M. : E i n  « p a tr im o n io  p r o g e t t i  » z u r  V e r f ü g u n g  d e r  p r iv a te n  I n i t ia ­
t iv e  f ü r  d ie  I n d u s tr ia lis ie r u n g  S ü d i t a l ie n s  (S. 46-49).
Von massgebender Stelle, seitens des Präsidenten des IRI (Istituto per la Rico­
struzione Industriale) wurde die Möglichkeit in Erwägung gezogen, dass dieses Insti­
tut neben seinen direkten Interventionen auch finanzielle Unterstützung den mittleren 
und kleinen Unternehmungen durch die Zeichnung von Aktien (Minderheitsbeteiligung) 
gewährt. Für diese Prämisse einer stärkeren Unterstützung der privaten Initiative im 
Süden und bezüglich der wenig ermutigenden Abneigung der privaten Initiative für 
diese Zone schlägt der Verfasser vor, dass ein « patrimonio progetti » — seitens einer 
kompetenten Stelle wie beispielsweise der SVIMEZ —  zur Verfügung der mittleren 
und kleinen Unternehmungen gestellt werde, um diesen ihre Einschaltung in den Ent­
wicklungsprozess Süditaliens rationell zu ermöglichen.
FACCHINO, C. A : D ie  A u s w ir k u n g e n  d e s  K o n k u r s e s  d e s  V e r k ä u fe r s  a u f  d e n  V o r ­
v e r k a u f s v e r tr a g  v o n  I m m o b i l ie n  (S. 50-57).
Eine neuliche Entscheidung des Kassationsgerichtshofes in Rom hat das Problem 
der Auswirkungen des Konkurses des Verkäufers auf die Vereinbarung des Verkaufs 
von Immobilien aufgerollt. Uenn auch ohne weiteres zugegeben wird, dass das Ver­
kaufsversprechen ohne Überschreibung, das vor dem Urteil gegeben worden ist, mit
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welchem der Konkurs erklärt wird, nicht dem Konkurs entgegengehalten werden 
kann, glaubte man bekräftigen zu können, dass die vorkehrende Uberschreibung eines 
solchen Aktes die Wirkung habe, den Anspruch des Kontrahenten a u f das Eigentum 
zu bewahren. Diese Annahme erscheint nicht überzeugend. Es bleiben jedoch die An­
sprüche des Erwerbers zu klären, der auf Grund der ihm gegebenen Zusagen auch von 
der Liegenschaft Besitz ergriffen hat.
MORO VISCONTI, Mario: D ie T endenzen der Börsen und anderen Kapitalm ärkte in  
der gegenw ärtigen K onjunkturlage  (S. 73-78).
Der Autor setzt die Synthese über das italienische Börsengeschehen im Jahre 1959 
fort und zeigt dies mit einer Reihe von bedeutsamen Vergleichen, sowohl an Hand 
der Indizes der Banca d’Italia als auch mit direkten Gegenüberstellungen.
Red. : Problem atische W erte in  H ausse. Perioden der Börse in  den Vereinigten Staa­
ten  (S. 79-87).
Wenn man die Mittelkurse betrachtet, muss man feststellen, dass die Börse einen 
neuen Rekord erreicht hat. Immerhin liegt noch eine gewisse Anzahl von Titeln un­
ter dem Höchststand, den sie früher erreicht hatten. In gewissen Fällen ist dies beson­
ders interessanten Umständen, die eine Unternehmung oder eine Industriesparte be­
treffen, zuzuschreiben, während der tiefere Stand andere Titel oftmals von politischen 
Eieignissen abhängig ist. In anbetracht der verschiedenen Umstände, die zu den heu­
tigen Kursen geführt haben, werden die Titel, die Gegenstand dieses Studiums bilden, 
in 2 Gruppen eingeteilt: a) Aktien, deren Tiefstand wirtschaftlichen Ereignissen zuzu­
schreiben ist und b) Titel, die unter den gegenwärtigen ungünstigen politischen Be­
dingungen niedriger bewertet werden.
Diese Untersuchung erstreckt sich auf amerikanische Wertpapiere.
(D ciitsche Übersetzung von  A nton S töger)
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il petrolio
?
L’opera dell’uomo è continuam ente m inacciata dagli elementi naturali che rovinano il legname, corrodono il metallo e danneggiano, anche se lentam ente, ogni oggetto esposto alla loro azione.
Il petrolio riduce di molto questi danni. Le p itture a base di solventi petroliferi proteggono le case dal sole e dalla pioggia. Vari prodotti a base di petrolio proteggono il legno dall’usura del tem po. Il bitum e e le materie plastiche derivanti dal petrolio sono lar­gamente usati nella copertura dei te tti, dei pavimenti e delle pareti. Vernici e cere ricavate dal petrolio proteggono le automobili dalle intemperie e dal caldo.
Macchine e motori, che senza gli olii lubrificanti non potrebbero funzionare, sono protetti dalla corrosione, loro grande nemica, da speciali prodotti petroliferi.
In questi, come in m olti altri casi, il petrolio aiuta l’uomo a proteggere i propri beni.
Per fornire il petrolio necessario a migliorare le con­dizioni della vita um ana, ci vogliono ricerche, fondi, esperienza. Oggi, come ormai da settantacinque anni, l’organizzazione del gruppo ESSO nel mondo è al­l’avanguardia nell’industria del petrolio.
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A ll articles are followed bv a sum m ary in  E n glish , F ren ch  and G erm an. Published
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Order from  your bookstore or the publisher : K vk los-V erlag , 
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